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Abstrak — Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui serta melakukan analisis pengaruh
Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan dan Likuiditas terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Sub
Sektor Industri Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020 hingga
2022. Purposive sampling merupakan metode pengambilan sampel pada penelitian ini. Banyaknya
sampel penelitian yaitu 20 perusahaan dari 43 perusahaan dengan data yang digunakan adalah data
sekunder. Metode analisis menggunakan analisis regresi linier berganda, uji asumsi klasik, pengujian
hipotesis serta uji koefisien determinasi. Hasil dari penelitian didapatkan bahwa profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal, sedangkan
untuk likuiditas memilik pengaruh negatif yang signifikan terhadap struktur modal. Kemudian, secara
simultan profitabilitas, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap struktur modal.

Kata Kunci: Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Likuiditas, Struktur Modal.

Abstract — This study aims to determine and analyze the effect of Profitability, Sales Growth and
Liquidity on Capital Structure in Food and Beverage Industry Sub-Sector Companies listed on the
Indonesia Stock Exchange for the period 2020 to 2022. Purposive sampling is the sampling method in
this study. The number of research samples was 20 companies out of 43 companies with the data used
is secondary data. The analysis method uses multiple linear regression analysis, classical assumption
test, hypothesis testing and coefficient of determination test. The results found that profitability and
sales growth have no significant influence on capital structure, while liquidity has a significant
negative influence on capital structure. Then, simultaneously profitability, sales growth, and liquidity
have a significant influence on capital structure.

Keywords: Profitability, Sales Growth, Liquidity, Capital Structure.

76


mailto:%20200510005@student.mercuana-yogya.ac.id1
mailto:rina@mercubuana-yogya.ac.id2

PENDAHULUAN

Tingkat persaingan ditengah perkembangan zaman ini memiliki tingkat yang terbilang
tinggi dan semakin sulit. Perusahaan diminta untuk meningkatkan kegiatan operasional
tentunya mengarah pada kebijakan pada kegiatan yang memberikan keuntungan bagi
perusahaan dikarenakan guna memaksimalkan dalam mencapai tujuan perusahaan. Kebijakan
perusahaan yaitu berdasarkan modal perusahaan bersumber dari dana secara internal (modal
sendiri) maupun dana eksternal perusahaan (hutang). Struktur modal ini memiliki
kepentingan dalam perusahaan karena sebagian dari posisi keuangan yang digunakan untuk
membiayai aktivitas operasional di perusahaan serta membatasi biaya modal keseluruhan
perusahaan sehingga perusahaan berjalan dengan optimal (Chadha dan Anil, 2015). Struktur
modal dapat diperkirakan dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). Menurut
Meisyta & Yusuf (2021) struktur modal merupakan suatu metode dalam menentukan
pemenuhan kebutuhan perusahaan yang mana aktiva yang diperoleh melalui kombinasi
keuangan jangka panjang yang berasal dari dua sumber utama yaitu dari dalam dan luar
perusahaan. Profitabilitas, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas memiliki pengaruh terhadap
struktur modal. (Setiawati & Veronica, 2020).

Profitabilitas adalah salah satu bentuk kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba
dalam periode waktu tertentu dan merupakan salah satu faktor yang memiliki pengaruhi
struktur modal perusahaan. Profitabilitas yang tinggi akan berperngaruh pada struktur modal,
karena tingginya nilai profitabilitas maka memberikan penggunaan aset perusahaan menjadi
lebih efisien, hal ini dapat menghasilkan laba tinggi dan penggunaan utang jangka panjang
dapat dikurangi di dalam struktur modal yang dimana tinggi keuntungan memberdayakan
perusahaan untuk mendapatkan sebagian besar dari pendanaannya yang dihasilkan sebagai
laba ditahan ketika perusahaan sebelum menggunakan sumber dana eksternal (hutang)
(Efendi et al., 2021). Profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan pengukuran Return On
Asset (ROA). Menurut Sari, (2021) Profitabilitas memiliki pengaruh negatif yang cukup
besar terhadap struktur modal. Perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi akan
menggunakan hutang yang lebih kecil karena perusahaan dapat menyediakan aset yang
memadai melalui laba ditahan dengan harapan dividen yang dibagikan kepada investor akan
tetap. Hal ini sejalan penelitian sebelumnya menurut Nabila & Rahmawati, (2023) yang
menunjukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap struktur
modal.Sedangkan menurut Meisyta & Yusuf, (2021) memberikan pernyataan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap struktur modal.

Pertumbuhan penjualan memiliki maksud berupa tingkat perubahan penjualan dari
setiap tahun yang berasal dari penambahan total aset. Pertumbuhan penjualan memiliki
dampak pada jumlah pinjaman di dalam suatu perusahaan, tingkatan yang tinggi pada
penjualan memberikan jumlah laba dan pinjaman yang diperoleh perusahaan semakin banyak
sehingga struktur modal semakin tinggi. Maka, pertumbuhan penjualan tinggi juga
merupakan pemikiran untuk pada bagian khususnya yaitu manajemen keuangan dalam
memutuskan struktur modal (Meilani & Wahyudin, 2021). Pada penelitian ini pertumbuhan
penjualan dapat dilihat dan diukur melalui perhitungan Sales Growth. Sebagaimana yang
ditunjukan oleh Dzikriyah & Sulistyawati, (2020) bahwa pertumbuhan penjualan dapat
mempengaruhi struktur modal secara positif dan signifikan. Hal ini karena pertumbuhan
penjualan mengalami kenaikan yang tinggi maka meningkat struktur modal di dalam
perusahaan. Dana internal perusahaan ketika tidak mencukupi, perusahaan secara otomatis
diperlukan dana eksternal yaitu hutang. Menurut, pecking order theory memberikan
pengertian  bahwasanya perusahaan yang tingkat penjualannya tinggi lebih
mempertimbangkan untuk menggunakan dana dari luar apabila dana dari dalam menandakan
tidak cukup untuk mendanai pertumbuhan penjualan. Hal ini sesuai dengan penelitian
sebelumnya yaitu menurut Nurhayadi et al., (2021) adalah pertumbuhan penjualan memiliki
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pengaruh secara positif terhadap struktur modal perusahaan. Berbanding terbalik dengan
pernyataan sebelumnya, Kosali, (2022) menjelaskan pertumbuhan penjualan memiliki
pengaruhy yang negatif terhadap struktur modal.

Likuiditas adalah sersuatu yang berrhubungan derngan perrmasalahan yang dimiliki
pada perrusahaan yang salah satunya dalam mermernuhi kerwajiban finansial. Sermakin
tinggi dan bersar nilai likuiditas dalam perrusahaan maka sermakin kercil dana luar yaitu
hutang yang digunakan olerh perrusahaan serrta dana interrnal mernjadi pilihan utama
digunakan perrusahaan untuk terrhindari dari risiko utang. Perrusahaan derngan kondisi
keruangan yang sermakin likuid terrmasuk perrusahaan yang sermakin baik struktur
modalnya, karerna perrusahaan mermperrgunakan asert lancarnya dermi merndapatkan
keruntungan berrnilai bersar serhingga hal terrserbut akan mermperngaruhi struktur modal
perrusahaan (Paramitha & Wijana Asmara Putra, 2020). Likuiditas dalam perngukurannya
mernggunakan Currernt ratio (CR). Mernurut Rahayu ert al., (2021) mernjerlaskan bahwa
likuiditas mermiliki perngaruh yang positif terrhadap struktur modal dikarernakan apabila
likuiditas tinggi maka sermakin mudah perrusahaan dalam mermperrolerh pinjaman dari
inverstor dikarernakan derngan adanya nilai asert perrusahaan yang likuid mermbuat
inverstor merrasa terrjamin dan dari hal terrserbut derngan merningkatnya likuiditasnya
perrusahaan maka perrusahaan mermiliki struktur modal yang sermakin tinggi. Hal ini
serjalan derngan Primantara & Derwi (2016) mernyatakan likuiditas mermiliki perngaruh
yang positif serrta signifikan terrhadap struktur modal. Serdangkan, mernurut Qosidah &
Romadhon, (2021) mernyatakan serbaliknya bahwa likuiditas mermiliki perngaruh yang
nergatif serrta signifikan terrhadap struktur modal.

Perrusahaan sub serktor makanan dan minuman adalah objerk yang dituju pada
pernerlitian ini khususnya yang terrdaftar di Bursa Erferk Indonersia perrioder 2020-2022.
Mernurut Astuti ert al., (2023) perrusahaan sub serktor makanan dan minuman adalah
perrusahaan yang merndukung dari sergi perrtumbuhan industri di Indonersia dan mermiliki
kontribusi baik bagi perrerkonomian nergara. Berrdasarkan dari faktor-faktor yang
mermperngaruhi struktur modal. Derngan dermikian pernerlitian ini merngangkat judul
“Pengaruh Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, dan Likuiditas Terhadap Struktur Modal
pada Perusahaan Sub Sektor Industri Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2020-2022”.

Kerangka Pikir

Profitabilitas (X1)

HK
H2+

Pertumbuhan Penjualan (X2) > Struktur Modal

Likuiditas (X3) =

| H4

Gambar 1 Kerangka Pikir

Pengembangan Teori Dan Hipotesis
Struktur Modal

Mernurut Krisnando & Novitasari, (2021), struktur modal merrupakan sumberr
permbiayaan jangka panjang yang dipakai perrusahaan untuk mermernuhi kerbutuhan
berlanja dan mermiliki perran pernting yaitu dalam aktivitas perrusahaan yang dilakukan agar
perrusahaan berrjalan derngan baik dalam merlakukan kergiatan perrusahaan. Serdangkan,
mernurut Guna & Sampurno, (2018) struktur modal merrupakan proporsi dana jangka
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panjang derngan hutang jangka panjang terrhadap modal serndiri. Terrdapat 4 terori struktur
modal di antaranya yaitu, Percking Orderr Therory, Signalling Therory, Trader-Off Therory,
Modigliani-Millerr (MM), Agerncy Therory.
Profitabilitas

Profitabilitas adalah kersanggupan perrusahaan saat mermperrolerh laba yang
didapatkan dari kergiatan yang dijalankan perrusahaan derngan berberrapa kerbijakan dan
putusan yang diambil olerh perrusahaan pada waktu yang sudah diterntukan. (Sitorus &
Kurniawan, 2021). Mernurut Vitaningrum, (2021) profitabilitas adalah berntuk kermampuan
mermperrolerh laba di dalam perrusahaan. Serdangkan, profitabilitas mernurut Prabowo &
Sutanto, (2019) merrupakan perrbandingan biaya yang didapat derngan biaya yang
didapatkan perrusahaan derngan mermanfaatkan asert pada kergiatan yang serdang dijalankan
maupun kergiatan yang produktif.
Pertumbuhan Penjualan

Mernurut Purwasih, (2022), perrtumbuhan pernjualan berrupa gambaran perrusahaan
yang ada pada masa lalu dan digunakan dalam mermperrkirakan perncapaian masa derpan
perrusahaan. Perrtumbuhan pernjualan juga mernunjukan perrkermbangan perrusahaan yang
dilihat dari perningkatan pernjualan. Mernurut Mas & Derwi, (2020) perrtumbuhan
pernjualan merrupakan kernaikan pernjualan pada suatu tahun derngan tahun berrikutnya
dalam perrusahaan.
Likuiditas

Likuiditas merngacu pada kapasitas dalam merlakukan permbayaran kerwajiban jangka
pernderk. Likuiditas tinggi diperngaruhi olerh jumlah asert lancar lerbih bersar dibanding
derngan utang derngan jangka waktu pernderk. Rasio likuiditas merngukur tingkat
kermampuan perrusahaan untuk dapat mernjalankan kerwajibannya baik pada pihak interrnal
maupun erksterrnal perrusahaan (Ananta & Damanik, 2022). Mernurut Rivandi & Novriani,
(2021) likuiditas merrupakan kersanggupan perrusahaan dalam mermbayar keruangan
derngan jangka waktu pernderk pada perrioder waktu terrterntu.
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal

Profitabilitas adalah rasio yang mermperrlihatkan kermampuan dalam perrusahaan
untuk merncapai laba yang terrkait derngan pernjualan total asert, , dan erkuitas. Rasio
profitabilitas dalam pernerlitian ini dapat diterntukan derngan merngunakan mertoder rerturn
on assert (ROA). Profitabilitas tinggi maka pernggunaan hutang yang ada pada perrusahaan
kercil serhingga mermperngaruhi struktur modal artinya hutang yang dimiliki perrusahaan
sermakin kercil maka struktur modal akan berrbanding lurus serhingga juga akan sermakin
kercil dan perrusahaan yang mermiliki laba tinggi akan mermilih untuk mernjadikan modal
perrusahaan. Serlain itu, profitabilitas tinggi tindakan perngermbalian hutang tinggi.
Tindakan terrserbut mermutuskan merndanai kerbutuhan inverstasi perrusahaan merlalui
dana interrnal perrusahaan (Sertyani ert al., 2022). Hal terrserbut didukung olerh Derwi
(2016), Nabila & Rahmawati, (2023) , Sertyawati dan Riduwan, (2018) mermperrolerh hasil
dari pernerlitian bahwa profitabilitas mermiliki perngaruh yang nergatif dan signifikan
terrhadap struktur modal. Berrdasarkan uraian di atas hipotersis yang dapat diajukan dalam
pernerlitian ini yaitu:
H1 : Profitabilitas Berpengaruh Negatif Signifikan Terhadap Struktur Modal
Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal

Perrtumbuhan pernjualan merrupakan perrubahan tingkatan pernjualan dari satu tahun
ker tahun berrikutnya yang berrasal dari perrkermbangan total asert (Maryanti, 2016). Pada
perrusahaan jika mernunjukan tinggi dan stabil perrtumbuhan pernjualan maka perrlu
mermperrsiapkan modal untuk mernstabilkan perrtumbuhan pernjualan. Tingkat rasio pada
perrtumbuhan pernjualan dihitungnya derngan merngurangkan perrbandingan jumlah
pernjualan tahun serkarang derngan total pernjualan tahun serberlumnya dan mermbaginya
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derngan total pernjualan tahun serberlumnya (Purwasih, 2022). Perrtumbuhan pernjualan kian
merninggi tingkat pernjualan perrusahaan serhingga perrusahaan mermperrolerh laba yang
dihasilkan dan jumlah pinjaman sermakin banyak serhingga struktur modal sermakin
merningkat (Puspita & Juliarsa, 2020). Hal terrserbut didukung dari pernerlitian
serberlumnya olerh Afierzan ert al., (2022) mernjerlaskan bahwa perrtumbuhan pernjualan
mermiliki perngaruh yang positif serrta signifikan terrhadap struktur modal dan serjalan
derngan Putri & Fadhlia (2014) dan Nurhayadi ert al., (2021). Berrdasarkan uraian di atas
maka didapatkan hipotersis kerdua yang diajukan dalam pernerlitian ini yaitu:
H2: Pertumbuhan Penjualan Berpengaruh Positif Signifikan Terhadap Struktur Modal
Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal

Likuiditas merrupakan rasio derngan kersanggupan perrusahaan dalam mermernuhi
kerwajiban yang jangka waktunya pernderk dan perrusahaan merngertahui Kkertika
mermernuhi  kerwajiban  mermbayar hutang  sersuai derngan  batas  waktu
(Subaramanyam&Galih,  2018). Jika perrusahaan mampu mermbayar kerwajiban yang
jangka waktunya pernderk sercara terpat waktu maka perrusahaan terrmasuk kerdalam
perrusahaan yang dapat dikatakan likuid. Likuiditas tinggi pada perrusahaan akan
mernjadikan perrusahaan dinilai positif olerh krerditur dan mudah mermperrolerh sumberr
dana merlalui hutang serhingga struktur modal perrusahaan akan tinggi (Komariah &
Nururahmatiah, 2020). Likuiditas diukur derngan mernggunakan currernt ratio (Errnawati &
Budiharjo, 2020).

Hal terrserbut didukung derngan pernerlitian yang dilakukan terrdahulu olerh
Ardiyana dan Ardiana (2014), Primantara & Derwi, (2016) dan (Dakua,2019) yang
mernjerlaskan bahwa likuiditas mermiliki perngaruh yang positif serrta signifikan terrhadap
struktur modal. Dari uraian di atas maka hipotersis kertiga yang diajukan dalam pernerlitian
ini yaitu:

H3: Likuiditas Berpengaruh Positif Signifikan Terhadap Struktur Modal

METODE PENELITIAN

Populasi pernerlitian ini terrdiri dari perrusahaan subserktor industri makanan dan
minuman yang terrdaftar di Bursa Erferk Indonersia dari tahun 2020 hingga 2022 dan
mernyampaikan laporan keruangan. Populasi terrdiri dari 43 perrusahaan, derngan 20
perrusahaan yang mernjadi samperl pernerlitian. Purposiver sampling digunakan untuk
mermilih partisipan dalam pernerlitian ini. Stratergi perngumpulan data adalah derngan
merngumpulkan dokumerntasi berrupa laporan tahunan perrusahaan sub serktor makanan dan
minuman yang dapat ditermukan di www.idx.co.id. Uji statistik derskriptif digunakan untuk
mernganalisis data, dan uji asumsi klasik merliputi uji normalitas, autokorerlasi,
multikolineraritas, dan herterroskerdastisitas.Uji hipotersis terrdiri dari uji analisis rergrersi
linierr berrganda, uji parsial (uji t), uji simultan (uji ), dan uji koerfisiern derterrminasi
derngan mernggunakan Softwarer Statistical Packager for Social Scierncer (SPSS). Variaberl
derperndern dalam pernerlitian ini adalah struktur modal, serdangkan variaberl
inderperndernnya adalah profitabilitas, perrtumbuhan pernjualan, dan likuiditas.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Karakteristik dalam mendeskripsikan data yang ada pada statistik deskriptif yaitu nilai
rerata (mean), nilai minimum, range, dan standar deviasi variabel dependen tentunya
memberi bantuan dalam memperoleh gambaran terkait data. Struktur Modal (Y),
Profitabilitas (X1), Pertumbuhan Penjualan (X2), dan Likuiditas (X3) adalah variabel-
variabel pada penelitian. Tabel 1 berikut menunjukan gambaran statistik deskriptif dalam
variabel yang digunakan.
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Tabel 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean | Std. Deviation
ROA 60 .00 27 .0845 .05992
SG 60 -1.00 2.08 1101 .35947
CR 60 74 13.31 3.1220 2.69455
DER 60 11 2.90 .7558 56826
Valid N
(listwise) 60

Sumber: Output SPSS 22 (data diolah), 2024

Berdasarkan tabel 1, didapatkan penerapan sampel pada penelitian ini sebanyak 60 data
dalam rentang waktu 3 tahun yaitu 2020 s.d. 2022. Hasil pengolahan data menunjukkan yaitu:
1. Profitabilitas (X1)

Profitabilitas menggunakan return on asset (ROA) mempunyai nilai minimum 0,00
pada PT Buyung Poetra Sembada tahun 2022. Perusahaan Multi Bintang menduduki nilai
maksimum 0,27 di tahun 2022. Nilai rerata yang dimiliki 0,0845 dan 0,05992 untuk standar
deviasi.

2. Pertumbuhan penjualan

Variabel ini pada tahun 2021 dan 2022 perusahaan PT Pratama Abadi Nusa Industry
Tbhk memiliki nilai minimum sebesar -1,00 dan nilai maksimum sebesar 2,08 dengan nilai
rata-rata dan nilai standar deviasi yaitu sebesar 0,1101 dan 0,35947 yang didapatkan dengan
pengukuran Sales growth (SG).

3. Likuiditas

Pengukuran Current Rasio (CR) diterapkan untuk mengukur variabel likuiditas. Hasil
pengukuran CR yang didapatkan yaitu nilai minimum 0,74 di tahun 2021 pada perusahaan
Multi Bintang Indonesia Tbk dan PT Campina Ice Cream Industry Thk yang menempati dan
memiliki nilai maksimum 13,31 pada tahun 2021, nilai rata-rata adalah 3,1220 dan standar
deviasi sebesar 2,69455.

4. Struktur Modal

Pada tahun 2022, PT Wilmar Cahaya Indonesia yang memiliki nilai minimum dalam
penelian yang diteliti yaitu 0,11. Nilai maksimum sebanyak 2,90 pada PT Pratama Abadi
Nusa Industry Tbk tahun 2021. Rata-rata yang didapat sebesar 0,7558 serta nilai standar
deviasi sebesar 0,56826 melalui pengukuran yang dilakukan adalah Debt to Equlity Rasio
(DER) untuk menentukan struktur modal di dalam penelitian.

Uji Asumsi Klasik
A. Uji Normalitas

Uji normalitas berfungsi mendapatkan data terdistribusi secara normal atau tidak
normal dengan menguji data menggunakan Kolmogorov-Smirnorv Test yang terdapat tiga
pendekatan antara lain Asymptotic Only, Exact-Sig, dan Monte Carlo. Penulis melakukan
penelitian dengan menggunakan pendekatan Exact sig. (2-tailed) pada uji Kolmogorov-
Smirnorv Test. Kriteria pengujian apabila menunjukan nilai signifikansi > 0,05 maka residual
terdistribusi normal. Dengan hasil uji normalitas dapat dilihat pada tabel 2 sebagai berikut:

Tabel 2 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardize
d Residual

N 60
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 46686910

Most Extreme Differences Absolute 21
Positive 21
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| Negative -.087
Test Statistic 121
Asymp. Sig. (2-tailed) .028°
Exact Sig. (2-tailed) 315
Point Probability .000

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber: Output SPSS 22 (data diolah), 2024

Pada tabel 3 uji normalitas dapat diketahui bahwa nilai exact. Sig (2-tailed) adalah
0,315. Nilai tersebut sebesar 0,315 > 0,05, dengan demikian nilai residual terdistribusi normal
sehingga data layak untuk dipakai karena melebihi ketentuan nilai signifikan yaitu 0,05.
B. Uji Multikolonearitas

Pada model uji multikolonearitas untuk memastikan seberapa erat antar variabel bebas.
Korelasi antar variabel independen dapat dideteksi dengan Variabel Inflaksi Faktor atau VIF
dan nilai Tolerance. Apabila dan VIF kurang dari 10 dan angka tolerance lebih tinggi diatas
0,1 maka tidak adanya gejala multikolonearitas. Tabel 3 menampilkan uji multikolonearitas
yang didapatkan sebagai berikut.
Tabel 3 Hasil Uji Multikolonearitas

Coefficients?
Unstandardized | Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.

Model B Error Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1(Constant) | 1.240 A27 9.803| .000
ROA -1.451 1.048 -153| -1.384| .172 986 1.014
SG -.101 174 -064| -578| .566 9931 1.007
CR -112 .023 -533| -4.806| .000 9811 1.020
a. Dependent Variable: DER

Sumber: Output SPSS 22 (data diolah), 2024

Hasil yang didapatkan ada pada tabel di atas memiliki ketentuan bahwa nilai folerance
pada seluruh variabel independen lebih besar 0,10 dan Nilai VIF kurang dari 10. Pada
variabel profitabilitas (X1) yang ditunjukan pada tabel 3, nilai VIF yaitu 1,014, yang
menandakan bawah nilai VIF < 10 dan nilai tolerance value sebesar 0,986 > 0,1.
Pertumbuhan penjualan sebagai X2 mempunyai nilai VIF sebesar 1,007 < 10 dan nilai
tolerance value sebesar 0,993, nilai VIF dan nilai tolerance value variabel likuiditas (X3)
yaitu 1,020 < 10 dan 0,981 > 0,1. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak adanya
multikolonearitas.
C. Uji Heterokedasitas

Uji pada model regresi memiliki tujuan untuk memastikan ada atau tidaknya
ketidaksamaan antar persepsi dengan persepsi lain. Model regresi yang sesuai yaitu dengan
tidak adanya atau tidak terjadi heterokedasitas. Cara mendeteksinya yaitu dengan melihat
pola pada grafik scatterplot seperti gambar 2 dibawah ini:
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Scatterplot
Dependent Variable: DER

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 1 Hasil Uji Heterokedasitas
Sumber: Output SPSS 22 (data diolah), 2024

Pada grafik Scatterplot di atas menunjukan penyebaran titik yaitu di sisi atas maupun
bawah dari nilai 0 yang terletak pada sumbu Y dan pola yang ditunjukan tidak jelas. Hasil
pada model regresi menunjukan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas sehingga regresi
layak diteliti untuk memperkirakan rasio hutang terhadap ekuitas yaitu Debt to Equity Ratio
(DER) berdasarkan variabel yang mempengaruhi seperti Profitabilitas (ROA), Pertumbuhan
Penjualan (Sales Growth), Likuiditas yang diukur menggunakan Current ratio (CR).
D. Uji Autokorelasi

Uji yang berfungsi menguji hubungan antar periode sekarang dan periode sebelumnya
yang terdapat pada model regresi linear. Pendekatan uji ini adalah dengan uji Durbin-Watson
(DW test) sebagai berikut:
Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 570° .325 .289 47921 1.724

a. Predictors: (Constant), CR, SG, ROA
b. Dependent Variable: DER
Sumber: Output SPSS 22 (data diolah), 2024

Berdasarkan tabel 4, menunjukan nilai DW senilai dengan 1,724 dan jumlah variabel
independen sebanyak 3 variabel (k = 3) dan sampel pada perusahaan sebanyak 60 atau n=60.
Berdasarkan tabel DW memiliki tingkat signifikan 5% dengan nilai dL 1,4797 dan dU 1,6889
yang telah ditetapkan. Dengan demikian sesuai dengan kriteria 4-dU > d < dU yaitu 2,3111 >
1,724 < 1,6889 yang menandakan bahwa tidak terdapat autokorelasi.
Analisis Regresi Linear Berganda

Uji regresi linear berganda digunakan meneliti keadaaan variabel dependen dan
variabel independen dengan dasar menentukan hasil penelitian melalui nilai koefisien regresi.
Jika nilai koefisien P positif terdapat pengaruh searah antara variabel independen dan
dependen, dimana peningkatan nilai variabel independen memberi ekspansi pada variabel
dependen dan jika terjadi sebaliknya yaitu nilai negatif pada koefisien f cenderung diartikan
bahwa antar variabel bebas dan variabel dependen memiliki pengaruh yang berlawanan,
setiap peningkatan nilai variabel tersebut tentunya berakibat terjadinya penurunan variabel
dependen. Selain itu, uji ini dapat sebagai penilaian seberapa sejauh variabel independen
memengaruhi variabel dependen. Demikian regresi linear digunakan dalam penelitian yang
mampu menyertakan beberapa variabel sekaligus. Berikut tabel 4.6 merupakan bentuk hasil
uji regresi linear berganda sebagai berikut:
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Tabel 5 Hasil Regresi Linear Berganda

Coefficients?
Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Std.

Model B Error Beta t Sig. | Tolerance VIF
1|(Constant) | 1.240 127 | 9.803 .000
\ROA -1.451 1.048\ -.153| -1.384 A72 .986 1.014
'SG -.101 174 -064 -578 566 993 1.007
CR -112 023 -533| -4.806 .000 981 1.020
|a. Dependent Variable: DER

Dari tabel 5, rumus persamaan regresi linier berganda sebagai berikut:

Struktur modal =« + flcg+ PB2RB + B3SM +e
= 1,240 - 1,451 - 0,101 — 0,112
Keterangan:
1. Konstanta (<) pada penelitian ini sebesar 1,240 menunjukan bahwa tingkat struktur

modal sebesar 1,240 jika variabel independennya yaitu profitabilitas (X1), pertumbuhan
penjualan (X2), dan likuiditas (X3) dalam keadaan konstan (tetap) atau dalam keadaan
nol, maka.

Pada perhitungan persamaan di atas, koefisien regresi Return On Asset atau profitabilitas
sebesar -1,451 menyatakan bahwa setiap peningkatan Return On Asset maka terjadi
penurunan Struktur Modal sebesar -1,451 satuan.

Setiap peningkatan Sales Growth maka akan menurunkan Struktur Modal sebesar -0,101
satuan. Hal tersebut berdasarkan persamaan di atas yang menyatakan koefisien regresi
Sales Growth bernilai sebesar -0,101.

Koefisien regresi Current Ratio pada persamaan di atas yang dilakukan dalam penelitian
ini senilai -0,112, dikemukakan bahwa peningkatan dari setiap Current Ratio, Struktur
Modal juga menurunkan yaitu -0,112 satuan.

Hasil Uji Hipotesis

A.

dep

Uji T (Uji Parsial)
Pengunaan uji t dapat melihat pengaruh variabel independen terhadap variabel
enden pada persamaan regresi berganda secara parsial. Selain itu, Selanjutnya pada

tingkat signifikansi (o) sebesar 5%, uji t dapat dilakukan untuk mengetahui tingkat

keb

erartian regresi dari koefisien yang diperoleh. Apabila a > 0,05 atau t hitung > t tabel serta

arah f mendukung hipotesis dapat disimpulkan bahwa hipotesis terbukti diterima. Jika yang
terjadi sebaliknya yaitu hipotesis ditolak, yaitu nilai pada t hitung < t tabel atau jika o > 0,05

dan

tidak sesuai dengan arah hipotesis pada koefisien PB. Hasil Uji t yang didapatkan

ditunjukan pada tabel 6 sebagai berikut:

Tabel 6 Hasil Uji T

| Coefficients?
Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Std.
Model B Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1| (Constant)| 1.240 127 9.803 .000
ROA -1.451 1.048 -153] -1.384 172 .986 1.014
'SG -.101 174 -064] -.578 .566 993 1.007
CR -112 .023 -.533] -4.806 .000 .981 1.020
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'a. Dependent Variable: DER
Sumber.: Output SPSS 22 (data diolah), 2024

Dari tabel 6, menunjukkan hasil sebagai berikut:
1. Profitabilitas Terhadap Struktur Modal

Dari tabel 6 dilihat nilai sign 0,172 > 0,05 dan T hitung < T table yaitu sebesar -1,384,
yang berarti -1,384 <2,003. Maka memiliki kesimpulan yaitu tidak terdapat pengaruh
signifikan terhadap struktur modal.
2. Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal

Dari tabel diatas dilihat T hitung < T table yaitu -0,578 < 2,003 dan nilai sign senilai
0,566 yang memberi tanda 0,566 > 0,05. Dari hal di atas diketahui bahwa pertumbuhan
penjualan tidak adanya pengaruh signifikan terhadap struktur modal.
3. Likuiditas Terhadap Struktur Modal

Dari tabel diatas dihasilkan nilai sign sebesar 0,000, hal ini menunjukan nilai
signifikan 0,000 < 0,05 dan T hitung < T table yaitu sebesar -4,806 menunjukan nilai dari t
hitung -4,806 < 2,003 dari variabel likuiditas yang pengukurannya adalah current ratio. Hal
tersebut menunjukan likuiditas terdapat pengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur
modal.
B. Uji F

Pengaruh variabel independen secara simultan signifikan terhadap variabel dependen
dapat diukur dengan menggunakan uji f. Tidak ada pengaruh atau Ha ditolak dan Ho diterima
jika nilai F tabel < F hitung. Apabila F tabel > F hitung, maka ada pengaruh atau Ho ditolak
dan Ha diterima, atau secara simultan jika nilai signifikan < 0.05, atau F hitung > F tabel
maka terdapat pengaruh variabel independen terhadap variabel Ydependen Jika nilai
signifikan > 0.05, atau F hitung < tabel maka tidak terdapat pengaruh variabel independen
secara simultan terhadap variabel dependen. Hasil uji F pada penelitian ini ditunjukan pada
tabel 7 dibawah ini:

Tabel 7 Hasil Uji F
ANOVA?
Sum of

Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 6.192 3 2.064 8.988 .000P

Residual 12.860 56 230

Total 19.052 59
a. Dependent Variable: DER
b. Predictors: (Constant), CR, SG, ROA

Sumber: Output SPSS 22 (data diolah), 2024

Dari tabel 7, diperoleh hasil sebagai berikut:

Nilai signifikasi untuk Profitabilitas (X1), Pertumbuhan Penjualan (X2), dan Likuiditas
(X3) terhadap Struktur Modal (Y) dari hasil perhitungan adalah 0,000. Nilai tersebut
menyatakan bahwa nilai signifikan 0,000 < 0,05. Nilai f hitung bernilai 8,988, nilai f hiung
tersebut 8,988 > 2,77 sebagai nilai f tabel. Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, dan
Likuiditas terbukti memiliki pengaruh secara simultan terhadap Struktur Modal.
Uji Koefisien Determinasi

Uji koefisien determinasi berfungsi untuk mehitung dan menilai tingkat ketepatan dari
regresi linear berganda dari variabel independen terhadap variabel dependen. Nilai dari
koefisien ini berkisar antara 0 sampai dengan 1. Nilai Adjusted R*> menunjukan nilai yang
menuju nilai 1 maka semakin kuat dan apabila berdekatan dengan nilai 0, kemampuan
variabel independen semakin lemah dalam menjelaskan variabel dependen. Tabel 8 dibawah
ini merupakan hasil dari uji koefisien determinasi:
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Tabel 8 Hasil Uji Koefisien Determinasi
| Model Summary®
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model ‘ R ‘ R Square Square the Estimate Watson
1 \ 5702 | 325 289 47921 1.724
a. Predictors: (Constant), CR, SG, ROA
b. Dependent Variable: DER
Sumber: Output SPSS 22 (data diolah), 2024

Table Model Summary nilai R Square (R?) di atas diketahui bahwa mendapatkan nilai
sebesar 0,289. Hal tersebut memiliki arti bahwa varians variabel struktur modal dipengaruhi
oleh varians variabel Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, dan Likuiditas dalam model ini
sebanyak 28,9% yang dipengaruhi variabel tersebut. Lalu, nilai 71,1% sebagai sisa dari
variabel yang dipengaruhi sebelumnya, memiliki pengaruh selain model ini atau model lain.
Pembahasan

Berdasarkan hasil analisis data menerapkan /BM Statistical Package For the Social
Science 22 maka dari penjelasan hasil studi berikut ialah:
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal

Berdasarkan pengolahan data yang telah dilakukan yaitu berupa analisis data dan
pengujian hipotesis, hasil dari pengujian variabel secara individu (uji t) menunjukan bahwa
nilai t-hitung profitabilitas (X1) terhadap struktur modal yaitu dan T hitung < T table yaitu -
1,384 < 2,003 dan nilai sign 0,172 > 0,05. Maka H1 ditolak, artinya variabel profitabilitas
tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap struktur modal pada perusahaan sub
sektor industri makanan dan minuman periode 2020-2022. Hal ini menunjukkan bahwa besar
kecil profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap struktur modal karena struktur modal
pada perusahaan berdasarkan return dan pengeluaran pemakaian hutang guna mendukung
aktivitas yang dijalankan perusahaan. Hasil penelitian didukung oleh Mukaromah & Suwarti,
(2022) dan Nisfianti & Handayani, (2017) yang mengatakan bahwa variabel profitabilitas
tidak memiliki pengaruh terhadap variabel struktur modal. Namun tidak sesuai dengan
penelitian milik Tamara & Muslih, (2020) dan Ramadani et al., (2021) bahwa profitabilitas
memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap struktur modal karena profitabilitas
pada perusahaan tinggi akan memberikan keputusan perusahaan untuk tidak menggunakan
dana eksternal dan lebih memanfaatkan sumber dan internal dalam kegiatan operasional
karena sumber dana internal yang dimiliki perusahaan tinggi jika profitabilitasnya tinggi.
2. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal

Berdasarkan analisis yang dilakukan, hasil uji t menunjukan bahwa pertumbuhan
penjualan nilai sign 0,566 > 0,05 dan T hitung < T table yaitu -0,578 < 2,003. Maka H2
ditolak, dapat memperlihatkan bahwa variabel pertumbuhan penjualan tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal pada perusahaan sub sektor industri
makanan dan minuman periode 2020 hingga 2022. Hasil uji yang didapatkan tidak sejalan
dengan hipotesis awal yang memberikan pernyataan bahwa tingkat pertumbuhan penjualan
tinggi mampu menghasilkan laba sehingga dapat menunjang kegiatan yang dilakukan di
dalam perusahaan serta mengembangkan usaha seperti ekspansi atau investasikan kepada
para investor dengan meminimalkan penggunaan hutang sehingga pertumbuhan penjualan
tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal yang didukung oleh hasil
penelitian dari Niwati, (2023), Yusro, (2024), dan Putri et al., (2021). Namun, tidak sejalan
dengan Chandra & Sutan, (2023), Adiningrat et al., (2023) yang memberikan pernyataan
bahwa pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap
struktur modal perusahaan. Hal ini karena struktur modal perusahaan meningkat seiring
dengan meningkatnya penjualan.
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3. Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal

Hasil analisis uji hipotesis yaitu uji t menunjukan hasil bahwa likuiditas nilai sign
0,000 < 0,05 dan T hitung < T table yaitu -4,806 < 2,003. Maka H3 diterima yang dapat
ditarik kesimpulan bahwa variabel likuiditas memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan
terhadap struktur modal pada perusahaan sub sektor industri makanan dan minuman periode
2020-2022. Hal tersebut dikarenakan apabila likuiditas tinggi berarti mampu dalam
mencukupi kewajiban jangka pendek sehingga memberikan nilai positif bagi perusahaan
berupa kredibilitas yang meningkat terhadap investor hal ini dapat meningkatkan struktur
modal perusahaan. Penelitian ini sejalan menurut Muna, (2023), Setyani et al., (2022), dan
Astuti et al., (2023). Namun, tidak sesuai dengan Komariah & Nururahmatiah, (2020),
Hutauruk, (2020), dan Putra, (2021) yang menjelaskan bahwa likuiditas pada perusahaan
tidak memiliki pengaruh terhadap struktur modal, perusahaan dengan likuiditas rendah akan
membuat tingkat hutang yang dimiliki besar dibandingkan dengan aktiva lancar dan jika
tingkat aktiva lancarnya besar atau tinggi maka perusahaan dapat mecukupi kebutuhan dalam
investasi dan membayarkan kewajiban secara tepat waktu sebelum melakukan pembiayaan
eksternal melalui hutang sehingga terjadi kenaikan dan penurunan struktur modal perusahaan
akibat kemampuan membayar kewajiban jangka pendek.
4. Pengaruh Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Dan Likuiditas Terhadap

Struktur Modal Secara Simultan

Berdasarkan analis data dan uji hipotesis yaitu uji variabel secara simultan atau
bersamaan (Uji F) menunjukan bahwa variabel independen yaitu Profitabilitas, Pertumbuhan
Penjualan, dan Likuiditas memiliki pengaruh terhadap variabel dependen yang berupa
Struktur Modal perusahaan sub sektor industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2020-2022. Hal tersebut dibuktikan dengan hasil uji F yang memiliki
nilai F hitung 8,988 > 2,77 dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa
variabel independen Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, dan Likuiditas secara bersama-
sama memiliki pengaruh terhadap tinggi atau rendahnya struktur modal sehingga dapat
dikatakan H4 diterima.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan hasil pengolahan dan analisis data pada bab
sebelumnya dapat disimpulkan bahwa struktur modal tidak dipengaruhi oleh profitabilitas,
pertumbuhan penjualan, dan likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur
modal. Pertumbuhan penjualan, likuiditas, dan profitabilitas secara bersama-sama
berpengaruh terhadap struktur modal.
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