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ABSTRAK 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah variabel struktur aktiva, profitabilitas, 

dan ukuran perusahaan berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal. Dalam penelitian 

ini, penulis menggunakan metode penelitian asosiatif dan menggumpulkan data dengan studi 

dokumenter berupa data sekunder. Populasi dari tahun 2014 sampai tahun 2018 sebanyak 17 

Perusahaan Sub Sektor Tekstil dan Garment di BEI dan sampel 16 perusahaan dengan 

penentuan berdasarkan metode purposive sampling. Analisis data dilakukan dengan statistik 

deskriptif, pengujian asumsi klasik, korelasi, koefisien determinasi, uji F dan ui t. Hasil analisis 

menunjukkan bahwa struktur aktiva dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur 

modal sedangkan profitabilitas berpengaruh positif terhadap struktur modal.  

 

KATA KUNCI: Struktur aktiva, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan struktur modal.  

 

PENDAHULUAN 

Salah satu unsur penting dalam suatu peruasahaan adalah modal. Ketika 

perusahaan ingin meningkatkan operasional dan mengembangkan bisnisnya maka 

perusahaan tersebut akan membutuhkan modal untuk membiayai kegiatannya. 

Kebutuhan dana tersebut dapat dipenuhi dari modal eksternal maupun modal internal. 

Modal eksternal dapat berupa utang dari kreditur yaitu utang jangka panjang maupun 

utang jangka pendek. Sedangkan modal internal dapat berupa laba ditahan, ekuitas yang 

dimiliki dan pernyertaan kepemilikan perusahaan. Struktur modal merupakan bagian 

dari struktur keuangan perusahaan yang menggambarkan mengenai sumber dana yang 

digunakan oleh perusahaan untuk menunjang aktivitas operasionalnya.  

Beberapa faktor yang menjadi dasar pertimbangan dalam menentukan struktur 

modal perusahaan antara lain struktur aktiva, profitabilitas dan ukuran perusahaan.  
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Profitabilitas menilai kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba dengan 

menggunakan sumber-sumber yang dimiliki oleh perusahaan seperti aktiva, modal, 

maupun penjualan. Return on asset merupakan indikator yang digunakan untuk menilai 

profitabilitas perusahaan. Return on asset digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktiva yang digunakan. Perusahaan dengan 

tingkat pengembalian yang tinggi akan mampu mendanai kegiatan usahanya secara 

internal dan menggunakan utang dengan jumlah yang relatif lebih kecil.  

Ukuran perusahaan merupakan alat untuk mengukur besar kecilnya suatu 

perusahaan yang dijalankan. Semakin besar ukuran perusahaan, maka cenderung 

menggunakan modal yang lebih besar. Hal ini disebabkan karena perusahaan besar 

membutuhkan dana yang besar untuk menunjang operasionalnya. Ukuran perusahaan 

yang lebih besar memiliki akses yang lebih mudah untuk mendapatkan sumber 

pendanaan. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur aktiva, profitabilitas, 

dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal. Berdasarkan uraian latar belakang yang 

dikemukakan, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian ini dengan judul 

“Analisis Pengaruh Struktur Aktiva, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Struktur Modal pada Perusahaan Sub Sektor Testil dan Garment di Bursa Efek 

Indonesia.” 

 

KAJIAN TEORITIS 

Pengelolaan struktur modal yang baik merupakan faktor yang membuat 

perusahaan memiliki daya saing yang lebih baik dalam jangka panjang karena kuatnya 

struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. Keputusan sumber pendanaan 

yang digunakan untuk memperkuat struktur modal suatu perusahaan tidak dapat dilihat 
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Struktur aktiva digunakan untuk menentukan besarnya alokasi dana untuk masing-

masing aktiva yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi struktur aktiva perusahaan 

semakin menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan jaminan utang 

jangka panjang. Perusahaan yang memiliki struktur aktiva yang tinggi cenderung 

memilih mengunakan dana dari luar perusahaan atau utang untuk mendanai kebutuhan 

modalnya.  (Satrio & Kontesa, 2021).



596

 

 

sebagai keputusan yang sederhana namun memiliki implikasi kuat terhadap apa yang 

akan terjadi di masa yang akan datang. 

Menurut Ambarwati (2010: 1): Struktur modal adalah kombinasi atau 

perimbangan antara utang dan modal sendiri (saham preferen dan saham biasa) yang 

digunakan perusahaan untuk mendapatkan modal. Kebijakan struktur modal melibatkan 

adanya suatu pertukaran antara risiko dan return. Penggunaan lebih banyak utang akan 

meningkatkan risiko yang ditanggung oleh para pemegang saham. Penggunaan utang 

yang lebih besar biasanya akan menyebabkan terjadinya ekspektasi return atas ekuitas 

menjadi lebih tinggi. 

Menurut Fahmi (2015: 179): “Struktur modal merupakan gambaran dari bentuk 

proporsi finansial perusahaan yaitu antara modal yang dimiliki yang bersumber dari 

utang jangka (long-term liabilities) panjang dan modal sendiri (shareholders’ equity) 

yang menjadi sumber pembiayaan suatu perusahaan.” Menurut Sudana (2011: 180): 

“Struktur modal merupakan bagian dari struktur keuangan yang hanya menyangkut 

pembelanjaan yang sifatnya permanen atau jangka panjang. Struktur modal ditunjukkan 

oleh komposisi utang jangka panjang, saham istimewa, saham biasa, dan laba ditahan.”  

Kebutuhan dana untuk memperkuat struktur modal suatu perusahaan dapat 

bersumber dari internal dan eksternal. Sumber dana yang dibutuhkan tersebut 

bersumber dari tempat-tempat yang dianggap aman dan jika dipergunakan memiliki 

nilai dorong dalam memperkuat struktur modal keuangan. Dalam artian, ketika dana itu 

dipakai untuk memperkuat struktur modal, maka perusahaan mampu mengendalikan 

modal tersebut secara efektif dan efisien serta tepat sasaran.  

Menurut Martin, Petty (1992) dalam Fahmi (2015: 179):  

Secara garis besar pembagian dari struktur modal itu sendiri dapat dibedakan 

menjadi dua yang pertama Simple Capital Structure yaitu jika perusahaan hanya 

menggunakan modal sendiri saja dalam struktur modalnya dan Complex Capital 

Structure yaitu jika perusahaan tidak hanya menggunakan modal sendiri tetapi 

juga menggunakan modal pinjaman dalam struktur modalnya. Atas dua hal inilah 

kemudian dilakukan kajian secara komprehensif manakah yang paling tepat 

dipergunakan berdasarkan situasi kondisi internal dan eksternal, tentunya dengan 

tetap mengedepankan pendekatan secara efektif dan efisien. 

 

Struktur modal dapat diukur menggunakan Debt to Equity Ratio. Menurut Kasmir 

(2018: 157):  
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“Debt to equity ratio merupakan 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 dengan pemilik perusahaan. 

Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal 

sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang.” 

 

Dalam mengoptimalkan struktur modal, perusahaan harus memiliki struktur 

aktiva yang dapat mendukung setiap kegiatan operasi perusahaan. Struktur aktiva 

merupakan penentuan seberapa besar alokasi untuk masing-masing komponen aktiva, 

baik aktiva lancar maupun aktiva tetap. Menurut Riyanto (2015: 298): “Kekayaan 

perusahaan industri di mana sebagian besar dari modalnya tertanam dalam aktiva tetap, 

akan mengutamakan pemenuhan kebutuhan modalnya dari modal permanen, yaitu 

modal sendiri, sedangkan modal asing sifatnya sebagai pelengkap.” Sedangkan menurut 

Atmaja (2002: 273): “Perusahaan yang memiliki aktiva yang dapat digunakan sebagai 

agunan hutang cenderung menggunakan hutang relatif lebih besar." 

Komposisi aktiva yang dapat dijadikan jaminan perusahaan memengaruhi 

pembiayaannya dan seorang investor akan lebih mudah memberikan pinjaman bila 

disertai jaminan yang ada. Pernyataan ini didukung dengan hasil penelitian sebelumnya 

yang dilakukan oleh oleh Indrajaya, Herlina, dan Setiadi (2011) yang menyatakan 

bahwa struktur aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal. Berdasarkan uraian 

tersebut, maka dibangun hipotesis pertama sebagai berikut:  

H1: Struktur aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal.  

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Yudhiarti dan Muhfud (2016) Perusahaan 

yang memiliki aktiva yang mencukupi untuk dapat digunakan sebagai jaminan akan 

lebih banyak memilih untuk menggunakan utang. Alasan perusahaan dengan aktiva 

tetapnya yang besar cenderung menggunakan utang agar memudahkan perusahaan 

untuk mendapatkan pendanaan atau pinjaman dari pihak eksternal.  

Tingkat profitabilitas suatu perusahaan menjadi salah satu faktor yang 

dipertimbangkan dalam kebijakan struktur modal. Profitabilitas dapat memengaruhi 

struktur modal perusahaan, di mana perusahaan yang menghasilkan laba bersih lebih 

besar cenderung memiliki laba ditahan lebih besar sehingga dapat memenuhi kebutuhan 

dananya untuk melakukan ekspansi dari sumber internal perusahaan. Profitabilitas 

perusahaan diperlukan untuk menilai efektivitas kinerja yang terkait dengan keputusan 

operasi dan keputusan pendanaan dan investasi. 
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Menurut Kasmir (2018: 196): “Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai 

kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran 

tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang 

dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi. Intinya rasio ini menunjukkan 

efisiensi perusahaan.”  

Semakin baik rasio profitabilitas maka semakin menggambarkan tingginya 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Menurut Sudana (2011: 25): 

“Profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan 

menggunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan, seperti aktiva, modal ataupun 

penjualan perusahaan.” Sedangkan menurut Fahmi (2011: 22): Rasio profitabilitas 

mengukur efektifitas manajemen secara keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar 

kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan 

maupun investasi. Dari pengertian tersebut dapat diketahui bahwa profitabilitas 

perusahaan mencerminkan tingkat pengembalian atas investasi.  

 Menurut Brigham dan Houston (2001: 40): “Perusahaan dengan tingkat 

pengembalian yang tinggi atas investasi menggunakan utang yang relatif kecil. Tingkat 

pengembalian yang tinggi memungkinkan untuk membiayai sebagian besar kebutuhan 

pendanaan dengan dana yang dihasilkan internal.” 

Profitabilitas dapat diukur dengan Return on Asset. Menurut Sudana (2011: 25):  

“Return on asset adalah kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva 

yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak. Rasio ini penting bagi pihak 

manajemen untuk mengevaluasi efektivitas dan efisensi manajemen perusahaan dalam 

mengelola seluruh aktiva perusahaan.”   

Jika laba perusahaan tinggi maka perusahaan memiliki sumber dana dari dalam 

yang cukup besar sehingga perusahaan lebih sedikit memerlukan utang. Selain itu laba 

ditahan bertambah rasio utang dengan sendirinya akan menurun, dengan asumsi bahwa 

perusahaan tidak menambah jumlah utang. Pernyataan ini didukung dengan hasil 

penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Indrajaya, Herlina, dan Setiadi (2011) yang 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal. 

Berdasarkan uraian tersebut, maka dibangun hipotesis kedua sebagai berikut:  

H2: Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap struktur modal.  
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Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya aset yang dimiliki perusahaan. 

Tingkat besaran ukuran perusahaan dinilai dari total aset yang dimiliki. Menurut 

Asnawi dan Wijaya (2006: 175): Size seringkali digunakan sebagai variabel yang 

berkaitan dengan keputusan keuangan suatu perusahaan. Pada kondisi di mana 

perusahaan mengalami pertumbuhan yang tinggi akan membutuhkan modal yang besar. 

Ketika dana internal masih belum mencukupi maka alternatif pemenuhan dananya 

dengan menggunakan utang. Pernyataan ini sejalan dengan yang dikemukakan oleh 

Riyanto (2015: 293): Ketika kebutuhan dana sudah meningkat karena pertumbuhan 

suatu perusahaan dan dana internal sudah digunakan semua maka pilihan terakhir 

adalah dengan mencari pendanaan dari ekstenal.  

Ukuran perusahaan diukur dengan logaritma natural atas total aktiva. Perusahaan 

dengan total aktiva yang besar cenderung menimbulkan biaya yang cukup besar karena 

penggunaan aktiva yang dimilikinya untuk kegiatan operasional perusahaan. Semakin 

besar perusahaan maka menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki jumlah 

aktiva yang semakin tinggi pula. Perusahaan yang ukurannya relatif besar pun akan 

cenderung menggunakan dana eksternal yang semakin besar. Pernyataan ini didukung 

dengan hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Sari dan Haryatno (2013) yang 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap struktur 

modal. Berdasarkan uraian tersebut, maka dibangun hipotesis ketiga sebagai berikut: 

H3: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap struktur modal.  

 

METODE PENELITAN 

Bentuk penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian asosiatif, 

yaitu penelitian yang dilakukan untuk mencari hubungan antara satu variabel dengan 

variabel lainnya. Dalam penelitian ini, penulis menggunakan teknik pengumpulan data 

studi dokumenter dengan menggunakan data skunder. Data sekunder dikumpulkan dari 

laporan tahunan yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia melalui website resmi 

www.idx.com. Teknik yang penulis gunakan dalam analisis data adalah analisis data 

kuantitatif (dengan menggunakan bantuan program SPSS). 

Populasi penelitian ini adalah semua Perusahaan Sub Tekstil dan Garment di 

Bursa Efek Indonesia yang hingga tahun 2018 berjumlah 17 perusahaan. Pengambilan 

sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling. Kriteria 
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penentuan sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan yang telah Initial Public 

Offerting (IPO) sebelum tahun 2014. Sehingga diperoleh sampel sebanyak 16 

perusahaan.  

 

PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

Hasil analisis statistik deskriptif disajikan pada Tabel 1: 

TABEL 1 

STATISTIK DESKRIPTIF 

Sumber: Output SPSS 22, 2019. 

 

Berdasarkan Tabel 1, dapat diketahui rata-rata perusahaan dalam penggunaan 

aktiva untuk kegiatan operasionalnya sebesar 55,1 persen. Rata-rata perusahaan 

menghasilkan laba sebesar -1,65 persen. Rata-rata ukuran perusahaan dalam sektor ini 

sebesar 28,18. Nilai rata-rata penggunaan utang pada sektor ini sebesar -7,22 persen. 

 

Uji Asumsi Klasik 

Pengujian asumsi klasik dalam penelitian ini meliputi uji normalitas residual, 

multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Hasil pengujian asumsi klasik 

telah memenuhi kriteria sehingga pengujian hipotesis dengan uji F dan uji t dapat 

dilanjutkan. 

 

Analisis Regresi Linear Berganda  

Hasil regresi linear Berganda disajikan pada Tabel 2: 
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TABEL 2 

ANALISIS LINEAR BERGANDA 

Sumber: Output SPSS 22, 2019. 

Berdasarkan Tabel 2, dapat dilihat persamaan analisis regresi linear berganda 

yang terbentuk adalah sebagai berikut: 

Y = 0,831 - 0,803X1 + 2,698 X2 – 0,019X3 + e 

Dari persamaan regresi linear berganda diperoleh nilai konstanta sebesar 0,831; 

yang artinya apabila struktur aktiva, profitabilitas, dan ukuran perusahaan bernilai 

sebesar nol, maka struktur modal akan bernilai sebesar 0,831. Nilai koefisien pada 

variabel struktur aktiva bernilai negatif sebesar 0,803; yang berarti setiap peningkatan 

struktur aktiva sebesar 1 satuan, maka akan menurunkan struktur modal sebesar 0,803 

dengan asumsi variabel independen lainnya tetap.  

Nilai koefisien pada variabel profitabilitas diperoleh hasil yang bernilai positif 

sebesar 2,698; yang berarti setiap peningkatan profitabilitas sebesar 1 satuan, maka akan 

menaikkan struktur modal sebesar 2,698 dengan asumsi variabel independen lain 

nilainya tetap. Kemudian yang terakhir nilai koefisien pada variabel ukuran perusahaan 

diperoleh hasil yang bernilai negatif sebesar 0,019; yang berarti setiap peningkatan 

ukuran perusahaaan sebesar 1 satuan, maka akan menurunkan struktur modal sebesar 

0,019 dengan asumsi variabel independen lain nilainya tetap.  

               

Analisis Koefisien Korelasi Berganda dan Koefisien Determinasi 

Hasil koefisien korelasi berganda dan koefisien determinasi disajikan pada Tabel 

3: 
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TABEL 3 

KOEFISIEN KORELASI BERGANDA 

Sumber: Output SPSS 22, 2019. 

 

Berdasarkan Tabel 2, dapat hasil Nilai koefisien korelasi yang ditunjukkan R 

memiliki nilai sebesar 0,490. Berarti terdapat hubungan yang kuat antara variabel 

struktur aktiva, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal. 

Sedangkan nilai Adjusted R Square sebesar 0,210. Artinya persentase proporsi pengaruh 

struktur aktiva, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal sebesar 21 

persen; sedangkan sisanya sebesar 79 persen dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 

dimasukkan dalam penelitian ini.  

 

UJI F 

Hasil uji F disajikan pada Tabel 4: 

TABEL 4 

UJI F 

Sumber: Output SPSS 22, 2019. 

 

Berdasarkan Tabel 4, nilai signifikansi sebesar 0,000 dan hasil tersebut lebih kecil 

dari 0,05. Pada uji F atau uji anova ini dapat disimpulkan bahwa pengujian pengaruh 

struktur aktiva, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal merupakan 

model regresi linear berganda yang layak untuk diuji. 
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Uji t dan Pengaruh 

Berdasarkan Tabel 2, dapat diuraikan pengaruh dari masing-masing variabel 

sebagai berikut:  

1. Pengaruh Struktur Aktiva terhadap Struktur Modal 

Pengujian pertama untuk mengetahui pengaruh struktur aktiva terhadap 

struktur modal. Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai signifikansi yaitu 

sebesar 0,078 lebih besar dari 0,05 artinya pengujian ini menunjukkan bahwa 

struktur aktiva tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Kondisi ini terjadi 

kemungkinan karena manajemen tidak terlalu memperhatikan struktur aktiva dalam 

keputusannya untuk menggunakan atau menambah utang. Perusahaan yang 

memiliki proporsi aktiva tetap yang lebih tinggi dibandingkan aktiva lancar akan 

mengurangi penggunaan dana dari eksternal perusahaan atau cenderung tidak 

menggunakan utang. Karena perusahaan menganggap sumber pendanaan internal 

memiliki resiko yang relatif kecil dan dana tersebut juga sudah mampu mencukupi 

kebutuhan dananya. Berdasarkan uraian tersebut maka besar kecilnya struktur 

aktiva tidak memengaruhi jumlah utang yang akan digunakan perusahaan.  

2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal 

Pengujian kedua untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur 

modal. Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai signifikansi yaitu sebesar 0,001 

lebih kecil dari 0,05 artinya pengujian ini menunjukkan bahwa profitabilitas 

berpengaruh terhadap struktur modal. Sehingga dapat dikatakan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap struktur modal. Artinya semakin tinggi 

maka profitabilitas perusahaan maka struktur modal akan meningkat. Ini terjadi 

karena tingkat pertumbuhan yang tinggi, memerlukan dana yang lebih besar untuk 

membiayai modalnya. Sumber pendanaan internal kemungkinan tidak mencukupi, 

maka dari itu perusahaan juga membutuhkan dana eksternal untuk dapat membantu 

operasional perusahaan. Melalui tingkat penjualan yang tinggi menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang lebih stabil. 

3. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal 

Pengujian ketiga untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

struktur modal. Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai signifikansi yaitu 
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sebesar 0,825 lebih besar dari 0,05 artinya pengujian ini menunjukkan bahwa 

ukuran perushaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Kondisi ini terjadi 

kemungkinan karena besar kecilnya perusahaan tidak dapat dijadikan acuan dalam 

indikasi jumlah utang perusahaan. Setiap penggunaan dana dari pihak internal 

maupun pihak eksternal mempunyai biaya modal dan resiko yang berbeda. 

Perusahaan akan menggunakan dana yang lebih aman terlebih dahulu untuk 

membiayai kegiatan operasional perusahaan, yaitu modal internal. Perusahaan 

sudah memiliki sejumlah alokasi pendanan internal yang cukup untuk membiayai 

kegiatan operasional, sehingga perusahaan akan menggunakan dana yang ada 

dalam perusahaan dibandingkan dengan utang. Berdasarkan uraian tersebut maka 

besar kecilnya perusahan tidak memengaruhi besarnya jumlah utang yang 

digunakan perusahaan. 

 

PENUTUP 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan maka dapat ditarik kesimpulan 

bahwa stuktur aktiva dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur 

modal, sedangkan profitabilitas berpengaruh positif terhadap struktur modal 

peneliti selanjutnya yang ingin meneliti dengan variabel yang sama untuk memilih 

objek yang lebih luas dari Sub Sektor Tekstil dan Garment agar hasil penelitian 

lebih menjelaskan mengenai pengaruh variabel struktur aktiva, profitabilitas dan 

ukuran perusahaan teradap variabel struktur modal.  
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