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  ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh signifikansi kinerja perusahaan terhadap 

struktur modal. Kinerja perusahaan dalam penelitian ini adalah Pertumbuhan Aset, Likuiditas, 

dan Probabilitas. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui secara empiris pertumbuhan 

aset, likuiditas, dan probabilitas pada struktur modal secara parsial (Uj t). Penelitian ini 

menggunakan 209 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2014-2018 sebagai sampel sehingga terdapat 155 observasi.Metode pengambilan sampel pada 

penelitian ini menggunakan purposive sampling. Analisis ini menggunakan regresi data panel 

yang dibantu dengan program Eviews 9.0. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier 

berganda. Hasil penelitian secara parsial menunjukkan bahwa pertumbuhan aset berpengaruh 

positif dan signifikan pada struktur modal, sedangkan profitabilitas dan likuiditas tidak 

berpengaruh signifikan pada struktur modal. 

Kata Kunci: Struktur Modal, Pertumbuhan Aset, Likuiditas dan Profitabilitas 
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THE EFFECT OF ASSETS GROWTH, LIQUIDITY, AND PROBABILITY ON 

CAPITAL STRUCTURE IN MANUFACTURING COMPANIES LISTED ON THE 

INDONESIA STOCK AXCHANGE (IDX) 

Yonas Sitepu 
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Accounting Studies Program Faculty of Bussines 
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Email:yonassitepu11@gmail.com 

    ABSTRACT 

This study aims to analyze influence the significance of firm analysis of enterprise company. The 

company of enterprise in this study is the growth of assets, liquidity and probability. The purpose 

of this study is to empirically determine the growth of assets, liquidity, and probability in the 

partial capital structure (test t). This study uses 209 manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2014-2018 period as samples so that there are 155 

observations. The sampling method in this study uses purposive sampling. Analysis uses panel 

data regression assisted with the program Eviews 9.0 This study uses multiple linear regression 

analysis. The results of the study partially indicate that the growth of assets has a positive and 

significant effect on capital structure, while profitability and liquidity has no significant effect on 

capital structure. 

Key words: Capital Structure, Asset Growth, Liquidity and Profitability 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 Latar Belakang 

Pada era globalisasi saat ini perusahaan dituntut untuk dapat meningkatkan nilai 

perusahaannya agar dapat bertahan dalam menghadapi ketatnya persaingan saat ini. 

Perusahaan yang dipandang baik oleh investor adalah perusahaan dengan laba serta arus kas 

yang aman. Struktur modal merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. Agar dapat bertahan dalam menghadapi ketatnya persaingan di era globalisasi 

ini maka setiap perusahaan dituntut untuk dapat meningkatkan nilai perusahaannya. 

Perusahaan yang dipandang baik oleh investor adalah perusahaan dengan laba serta arus kas 

yang aman.  

Struktur modal merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan. Seorang manajer keuangan mempunyai peranan penting dalam pengambilan 

keputusan pendanaan perusahaan. Proses pengambilan keputusan untuk memilih pendanaan 

mana yang lebih efisien sering sekali menjadi dilema bagi manajer keuangan (Nurrohim, 

2008). Dalam mengelola struktur modal, sebuah perusahaan harus sangat berhati-hati karena 

adanya faktor-faktor yang dapat mempengaruhi pemilihan struktur modal yang banyak dan 

kompleks serta mempunyai konsekuensi finansial yang berbeda-beda. Keputusan pendanaan 

dan rencana investasi yang dibuat oleh perusahaan dapat membentuk suatu struktur modal 

yang dapat meminimumkan biaya modal sehingga dapat memaksimumkan usaha dalam 

mencapai salah satu tujuan perusahaan yaitu kesejahteraan para pemegang saham (Djakman 

dan Halomoan, 2001). 
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Profitabilitas merupakan hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan keputusan 

manajemen perusahaan (Brigham dan Houston, 2015 Penelitian yang dilakukan oleh 

Pratama dan Wirawati (2016) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian oleh Hermawan dan Maf’ulah 

(2014), menjelaskan bahwa tidak ada pengaruh antara profitabilitas dengan nilai perusahaan. 

Pertumbuhan (growth) penjualan dan nilai perusahaan tidak memiliki pengaruh. Sebab, 

perusahaan yang penjualannya meningkat belum tentu laba perusahaan juga ikut meningkat. 

Hal tersebut diperkuat oleh Arum & Kusumwati (2017) menyatakan bahwa pertumbuhan 

penjualan tidak berpengaruh terhadap nilai penjualan. Berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Dewi & Sujana (2019) bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

Pertumbuhan penjualan mencerminkan keberhasilan investasi periode masa lalu dan 

dapat dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan masa yang akan datang. Pertumbuhan 

penjualan merupakan indikator permintaan dan daya saing perusahaan dalam suatu industri. 

Menurut Kesuma (2009) juga menyatakan bahwa sales growth adalah kenaikan jumlah 

penjualan dari tahun ke tahun atau dari waktu ke waktu. Pertumbuhan penjualan tinggi, 

maka akan mencerminkan pendapatan perusahaan yang juga meningkat. Laju pertumbuhan 

suatu perusahaan akan mempengaruhi kemampuan mempertahankan keuntungan dalam 

menandai kesempatan-kesempatan yang akan datang. Pertumbuhan penjualan tinggi maka 

mencerminkan pendapatan meningkat sehingga beban pajak meningkat. Perusahaan dengan 

tingkat pertumbuhan tinggi kemungkinan akan kekurangan pendapatan untuk mendanai 

pertumbuhan tinggi tersebut secara internal. Pertumbuhan penjualan yang relatif stabil dapat 

lebih aman memperoleh lebih banyak pinjaman dan menanggung beban tetap yang lebih 
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tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang penjualannya tidak stabil (Saidi, 2004). 

Sebaliknya, perusahaan dengan tingkat pertumbuhan rendah, kebutuhan modal baru relatif 

kecil, sehingga dapat dipenuhi oleh laba ditahan (Setyawan dan Laksito, 2008). 

Likuiditas adalah kemampuan sebuah perusahaan dalam melunasi utang serta 

kewajiban jangka pendek yang dimiliki. Utang jangka pendek perusahaan tersebut meliputi 

utang usaha, pajak, dividen, dan lain sebagainya. Likuiditas juga dapat diartikan sebagai 

kemampuan individu atau perusahaan dalam melunasi utang dengan segera menggunakan 

harta lancar yang dimiliki. Tanpa memiliki kemampuan tersebut, perusahaan tidak akan 

mampu melakukan kegiatan operasional bisnis seperti biasa. Level likuiditas yang dimiliki 

perusahaan umumnya digambarkan dengan menggunakan angka tertentu. Angka yang 

menggambarkan likuiditas tersebut biasa disebut dengan rasio cepat, rasio lancar, serta rasio 

kas. Perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi artinya perusahaan memiliki aset 

lancar yang lebih untuk membiayai operasional perusahaan tanpa menggunakan sumber 

dana dari eksternal (Seftianne dan Ratih, 2011).  

Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi berarti memiliki aset lancar (kas) 

yang besar sehingga dapat digunakan sebagai sumber pendanaan internal yang membuat 

utang lancarnya menjadi berkurang. Hal ini berarti sesuai dengan ketentuan yang berlaku 

pada pecking order theory dimana perusahaan menggunakan aset lancarnya (kas) untuk 

mendanai kegiatan operasionalnya untuk mengurangi utang. Guner (2016) dan Sheikh dan 

Zongjun (2011) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

struktur modal. Likuiditas dalam penelitian ini mengunakan Debt Equity Rasio 

(DER).Berdasarkan berbagai hal yang telah diuraikan, maka penulis tertarik untuk 

melakukan sebuah penelitian mengenai pengaruh profitabitilas, likuiditas, kebijakan hutang, 
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dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan dengan judul: “Pengaruh Pertumbuhan  

Aset, Likuiditas, dan Profitabilitas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Manufaktur”. 

 

 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka dapat di identifikasikan 

permasalahan yang ditemui adalah sebagai berikut: 

a. Apakah pertumbuhan aset (growth) berpengaruh terhadap struktur modal? 

b. Apakah likuiditas (current ratio) berpengaruh terhadap struktur modal? 

c. Apakah profitabilitas (return on asset) berpengaruh terhadap struktur modal? 

 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusahan masalah diatas, tujuan penelitian ini adalah: 

a. Untuk mengetahui pertumbuhan aset (growth) berpengaruh terhadap struktur modal 

b. Untuk mengetahui likuiditas (current ratio) berpengaruh terhadap struktur modal 

c.  Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas (return on asset) berpengaruh terhadap 

struktur modal 
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 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat, antara lain: 

a. Bagi Investor 

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. 

b. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini dapat dipergunakan perusahaan terutama oleh pihak manajemen 

sebagai dasar pertimbangan dalam menentukan besarnya dana, baik yang bersumber dari 

hutang maupun modal sendiri untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan. 

c. Bagi Akademis 

Penelitian diharapkan mampu memberikan sumbangan pemikiran serta dapat 

menjadi referensi bagi penelitian-penelitian selanjutnya mengenai struktur modal. 

d. Bagi Penulis 

Penelitian ini berguna bagi peneliti sebagai sarana mengembangkan dan 

mengaplikasikan ilmu yang telah diperoleh selama kuliah khususnya mengenai struktur 

modal perusahaan. 
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 Batasan Penelitian 

Adapun batasan penelitian ini adalah : 

a. Penelitian ini menggunakan laporan keuangan tahunan (2014-2018) perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

b. Variabel pada penelitian ini menggunakan tiga variabel independent dan yaitu, return 

on asset, growth,  dan current ratio . 

c. Penggunaan data yang digunakan penelitian ini menggunakan satuan Rupiah. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Kesimpulan 

 

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan maka dapat diambil beberapa 

kesimpulan sebagai berikut: 

a) Pertumbuhan aset berpengaruh positif terhadap struktur modal.  

b) Likuiditas  negatif terhadap struktur modal.  

c) Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal.  

Saran 

 

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan maka saran yang dapat diberikan 

adalah sebagai berikut: 

a. Growth  adalah yang memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal. 

Perusahaan dapat menjadikan  variabel tersebut sebagai pertimbangan untuk 

menanamkan modal. 

b. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk menggunakan objek yang lebih luas dengan 

penambahan variabbel pengamatan penelitian untuk mendapatkan hasil yang lebih 

bagus. 
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