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ABSTRAK 
Tujuan dari penelitian ini, yaitu untuk mengetahui profitabilitas (ROA), struktur aktiva dan 
pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal (DER) pada Perusahaan Manufaktur di Bursa 
Efek Indonesia periode 2011 sampai dengan 2015. Metode penelitian yang digunakan adalah 
metode penelitian kausal dengan teknik pengumpulan data studi dokumenter. Teknik 
pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive sampling. Teknik analisis 
data yang digunakan adalah analisis statistik yang meliputi statistik deskriptif, pengujian asumsi 
klasik, dan pengujian hipotesis dengan menggunakan metode kuantitatif. Hasil analisis 
menunjukkan profitabilitas (ROA) berpengaruh negatif terhadap struktur modal (DER), struktur 
aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal (DER), dan pertumbuhan penjualan tidak 
berpengaruh terhadap struktur modal (DER). 
 
KATA KUNCI:  Profitabilitas (ROA), Struktur Aktiva, Pertumbuhan Penjualan, dan 

Struktur Modal (DER) 
 
PENDAHULUAN 

Dalam pencapaian tujuan, perusahaan harus mampu mendanai semua kegiatan 

operasionalnya. Hal ini membuat perusahaan akan terdorong untuk memeroleh modal 

yang cukup dalam upaya mencapai tujuan perusahaan. Struktur modal menjadi penting 

bagi perusahaan karena keputusan struktur modal menimbulkan risiko yang harus 

ditanggung perusahaan. Semakin besar struktur modal berarti semakin besar risiko yang 

ditanggung perusahaan. 

Profitabilitas, struktur aktiva, dan pertumbuhan penjualan menjadi penentu 

struktur modal. Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba baik dalam hubungannya dengan penjualan, asset, maupun modal 

sendiri. Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang cukup maka akan mengurangi 

penambahan utang karena semakin besar keuntungan yang diperoleh maka akan 

meningkatkan laba ditahan. Struktur aktiva menunjukkan seberapa besar aset yang 

dimiliki perusahaan yang dapat digunakan sebagai jaminan untuk mendapatkan 

pinjaman. Perusahaan dengan pertumbuhan penjualan yang stabil dapat mempermudah 

perusahaan dalam memeroleh dana. Perubahan dari penjualan ini akan membawa 
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pengaruh pada keuntungan perusahaan dan akan memengaruhi perubahan aset 

perusahaan. 

 

KAJIAN TEORITIS 

Modal dalam perusahaan memiliki peranan yang penting dalam menjalankan 

kegiatan operasionalnya, karena dampak dari pengelolaan struktur modal yang tidak 

tepat akan menyebabkan dampak yang buruk bagi keuangan perusahaan. Menurut Wild, 

Subramanyam, dan Halsey (2005: 210): Struktur modal mengacu pada sumber 

pendanaan perusahaan yang dapat diperoleh dari modal ekuitas yang relatif permanen 

hingga sumber pendanaan jangka pendek sementara yang lebih berisiko. Semakin besar 

struktur modal perusahaan, semakin besar risiko yang ditanggung karena semakin 

banyak biaya utang dalam melakukan kegiatan operasinya. Manajer keuangan 

perusahaan harus mengelola struktur modal dengan tepat agar perusahaan dapat 

mencapai kinerja yang baik dan menghasilkan tingkat pengembalian yang tinggi. 

Menurut Rodoni dan Ali (2010: 138): Permasalahan dari struktur modal adalah 

bagaimana agar perusahaan dapat memadukan komposisi dana permanen yang 

digunakannya dengan mencari paduan dana yang dapat meminimumkan biaya modal. 

Struktur modal merupakan perbandingan antara total utang dan total ekuitas. 

Struktur modal akan memengaruhi kinerja perusahaan, sehingga pengambilan 

keputusan perlu dilakukan secara optimal agar dapat mencapai tujuan perusahaan 

karena struktur modal memiliki tingkat risiko dan jangka waktu yang berbeda. Menurut 

Wild, Subramanyam, dan Halsey (2005: 221): Semakin tinggi utang, semakin besar 

beban bunga tetap dan pembayaran kembali utang, dan semakin besar kemungkinan 

gagal bayar pada periode penurunan laba atau masa sulit.  

Besarnya dana yang dibutuhkan perusahaan tergantung pada kegiatan investasi 

dan pertumbuhan penjualan dalam jangka waktu tertentu. Menurut Rodoni dan Ali 

(2010: 139): “Dalam menentukan struktur modal, perusahaan harus membuat komposisi 

yang tepat dari panduan sumber dananya, sehingga diharapkan tingkat pengembalian 

investasinya dari sumber dana tersebut dapat memengaruhi harga saham melalui return 

yang diperoleh meningkat”. Sebagian besar perusahaan lebih memilih untuk 

menggunakan dana internal daripada dana eksternal. Argumen ini sejalan dengan 

pecking order theory dalam Prihadi (2013: 312): Perusahaan lebih mengutamakan 
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pendanaan secara internal. Apabila pendanaan eksternal diperlukan, perusahaan 

mengutamakan untuk menerbitkan sekuritas yang paling aman, seperti obligasi dan 

terakhir baru menerbitkan saham. Rasio yang digunakan dalam mengukur struktur 

modal salah satunya adalah Debt to Equity Ratio (DER). Menurut Kasmir (2008: 157): 

Debt to equity ratio (DER) berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan 

peminjam dengan pemilik perusahaan yang dijadikan untuk jaminan utang. Semakin 

besar debt to equity ratio (DER), semakin tidak menguntungkan karena akan semakin 

besar risiko yang ditanggung atas kegagalan yang mungkin terjadi pada perusahaan. 

Dalam mengambil keputusan pendanaan, perusahaan perlu mempertimbangkan dengan 

baik faktor-faktor yang dapat memengaruhinya. Dalam menganalisis pengaruh struktur 

modal, terdapat beberapa faktor penentu struktur modal yaitu mencakup kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba (profitabilitas), kemampuan dalam mengelola 

aktiva (struktur aktiva) dan kemampuan dalam meningkatkan penjualan. 

Kinerja perusahaan yang baik dapat dilihat dari keberhasilan perusahaan dalam 

menghasilkan laba yang maksimal. Perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi 

menunjukkan bahwa kinerja perusahaan semakin baik dan perusahaan akan mampu 

membiayai operasional perusahaan sehingga tidak perlu menambah utang yang lebih 

besar karena semakin besar keuntungan perusahaan maka semakin besar laba ditahan 

perusahaan yang mampu digunakan untuk membiayainya. Menurut Brigham dan 

Houston (2001: 40): Perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasi 

akan menggunakan utang yang relatif kecil. Tingkat pengembalian tersebut 

memungkinkan perusahaan untuk membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaannya 

dengan dana yang dihasilkan secara internal. Rasio yang digunakan untuk mengukur 

tingkat profitabilitas, salah satunya adalah Return On Assets (ROA). ROA merupakan 

perbandingan antara laba sebelum bunga dan pajak dengan jumlah asset perusahaan. 

Tinggi rendahnya return on assets tergantung pada pengelolaan aset perusahaan dan 

tingkat efisiensi dari operasional perusahaan. Menurut Hery (2016: 193): Hasil 

pengembalian atas aset merupakan rasio yang menunjukkan seberapa besar kontribusi 

aset dalam menciptakan laba bersih. Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa 

besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam 

dalam total aset. Menurut Harmono (2009: 109): Analisis profitabilitas menggambarkan 

kinerja fundamental perusahaan ditinjau dari tingkat efisiensi dan efektivitas operasi 
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perusahaan dalam memeroleh laba. Dimensi-dimensi konsep profitabilitas dapat 

menjelaskan kinerja manajemen perusahaan. 

Perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi akan menggunakan utang 

yang relatif kecil. Hal ini dikarenakan meningkatnya profitabilitas akan meningkatkan 

laba ditahan perusahaan sehingga modal semakin meningkat. Perusahaan yang memiliki 

profitabilitas yang tinggi, cenderung akan menggunakan laba ditahan yang dimiliki 

untuk operasional perusahaan daripada menggunakan utang. Hal ini menunjukkan 

bahwa profitabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap struktur modal, yang sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Nugrahani dan Sampurno (2012): Profitabilitas 

berpengaruh negatif terhadap struktur modal. Hasil penelitian tersebut juga didukung 

oleh penelitian yang dilakukan oleh Damayanti (2013): Semakin tinggi kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba maka penggunaan utang akan semakin menurun. 

Struktur aktiva merupakan perbandingan antara aktiva tetap dengan total aktiva 

yang dapat menentukan besarnya alokasi dana untuk masing-masing komponen aktiva. 

Struktur aktiva perusahaan akan menunjukkan seberapa besar aset perusahaan yang 

dapat digunakan sebagai jaminan dalam memeroleh pinjaman dari pihak eksternal agar 

dapat memenuhi pendanaan perusahaan. Menurut Sari dan Haryanto (2013): “Struktur 

aktiva merupakan sebagian jumlah aset yang dapat dijadikan jaminan yang diukur 

dengan membandingkan antara aktiva tetap dan total aktiva”. 

Menurut Brigham dan Houston (2001: 39): 

“Perusahaan yang aktivanya sesuai untuk dijadikan jaminan kredit cenderung 
lebih banyak menggunakan banyak utang. Aktiva multiguna yang dapat 
digunakan oleh banyak perusahaan merupakan jaminan yang baik, sedangkan 
aktiva yang hanya digunakan untuk tujuan tertentu tidak begitu baik untuk 
dijadikan jaminan.” 
 
Menurut Wild, Subramanyam, dan Halsey (2005: 210):  

Struktur modal mengacu pada sumber pendanaan perusahaan. Perusahaan yang 
memeroleh dana akan menginvestasikannya pada berbagai aktiva yang 
mencerminkan sumber keamanan sekunder bagi peminjam dan diperoleh dari 
pinjaman yang dijamin oleh aktiva tertentu sebagai pengaman umum bagi kreditor 
tanpa pinjaman. 
 
Perusahaan yang memiliki struktur aktiva yang besar akan memeroleh 

kepercayaan dari peminjam dana karena semakin besar struktur aktiva yang dimiliki 

perusahaan maka dana yang diperoleh juga akan semakin besar. Perusahaan dengan 
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skala yang besar akan membutuhkan struktur aktiva yang besar pula untuk menjalankan 

kegiatan operasionalnya, sehingga perusahaan tersebut akan menggunakan utang dalam 

jumlah yang besar. Dengan demikian, terdapat pengaruh positif struktur aktiva terhadap 

struktur modal. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Sari dan Haryanto 

(2013): Terdapat pengaruh positif struktur aktiva terhadap struktur modal. Hasil 

penelitian lain juga didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Suweta dan Dewi 

(2016): Semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam mengelola aktiva, maka struktur 

modal akan semakin meningkat. 

Pertumbuhan penjualan merupakan perubahan tingkat penjualan dari tahun 

sebelumnya. Pertumbuhan penjualan dapat menjadi tanda perkembangan kinerja 

perusahaan yang dapat memengaruhi respon dari para investor. Menurut Brigham dan 

Houston (2001: 40): Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang pesat akan banyak 

mengandalkan modal eksternal. Namun, pada saat yang sama perusahaan yang tumbuh 

pesat sering menghadapi ketidakpastian yang lebih besar, yang cenderung mengurangi 

keinginan perusahaan untuk meggunakan utang. Perusahaan dengan pertumbuhan 

penjualan yang tinggi menggambarkan perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik 

dalam menghasilkan laba. Menurut Nugrahani dan Sampurno (2012): “Pertumbuhan 

penjualan merupakan peningkatan penjualan dibanding dengan tahun sebelumnya. 

Perusahaan dengan pertumbuhan penjualan yang stabil akan mempermudah perusahaan 

tersebut untuk memeroleh aliran dana ekstern.” 

Pertumbuhan penjualan dapat berdampak positif terhadap penggunaan struktur 

modal perusahaan. Menurut Nugrahani dan Sampurno (2012): Pertumbuhan penjualan 

yang stabil dapat lebih aman, banyak pinjaman, dan lebih mampu menanggung beban 

yang lebih tinggi dibanding dengan perusahaan yang pertumbuhan penjualannya tidak 

stabil. Pertumbuhan penjualan memiliki kecenderungan meningkatkan utang 

perusahaan. 

Perusahaan yang memiliki pertumbuhan penjualan yang tinggi, cenderung 

menggunakan utang yang besar karena perusahaan tersebut dengan banyak pinjaman 

mampu menanggung risiko. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa pertumbuhan 

penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Hal ini didukung dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Nugrahani dan Sampurno (2012): Pertumbuhan 

penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal. Hasil penelitian lain yang 
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didukung oleh Krisnanda dan Wiksuana (2015): Semakin tinggi kemampuan 

perusahaan dalam meningkatkan penjualan, maka penggunaan utang akan semakin 

tinggi. 

Hipotesis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut: 

H1 :  Terdapat pengaruh negatif profitabilitas terhadap struktur modal. 

H2 :  Terdapat pengaruh positif struktur aktiva terhadap struktur modal. 

H3 :  Terdapat pengaruh positif pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal. 

 

METODE PENELITIAN 

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan metode penelitian kausal. Teknik 

pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu studi dokumenter. Teknik 

pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive sampling. Populasi 

dalam penelitian ini adalah seluruh Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia 

sebanyak 154 perusahaan pada tahun 2011 sampai dengan 2015. Sampel yang diambil 

dalam penelitian ini adalah sebanyak 117 Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek 

Indonesia dengan kriteria IPO sebelum tahun 2011. Teknik analisis data yang digunakan 

yaitu metode kuantitatif yang diterapkan dalam bentuk angka-angka dengan 

menggunakan program software SPSS 20. Variabel independen yaitu profitabilitas 

(ROA) dengan perbandingan EBIT dengan total aktiva, struktur aktiva perbandingan 

aktiva tetap dengan total aktiva, dan pertumbuhan penjualan perbandingan antara 

penjualan tahun t dikurangi penjualan tahun t-1 dengan penjualan tahun t-1, sedangkan 

variabel dependen yaitu struktur modal (DER) dengn perbandingan total utang dengan 

total ekuitas. 

 

PEMBAHASAN 

1. Analisis Statistik Deskriptif 

Berikut ini disajikan Tabel 1 hasil uji analisis deskriptif pada sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini: 
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TABEL 1 
ANALISIS STATISTIK DESKRIPTIF 

Descriptive Statistics 
 Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROA -1.2202 .8886 .083613 .1427514 
STRUKTUR_AKTIVA .0104 .9481 .384377 .2054825 
PERTUMBUHAN_PENJUALAN -.7341 5.9473 .119516 .3514311 
DER -31.7814 70.8315 1.282744 4.8341470 
Valid N (listwise)     

           Sumber: Data Olahan SPSS 20, 2017 
 

2. Uji Asumsi Klasik 

Pengujian asumsi klasik terdiri dari: uji normalitas residual, uji 

heterokedastisitas, uji multikolinearitas dan uji autokorelasi. Hasil pengujian telah 

terpenuhinya seluruh asumsi tersebut. 

3. Pengujian Hipotesis 

Berikut disajikan Tabel 2 hasil pengujian hipotesis: 

TABEL 2 
 PENGARUH PROFITABILITAS (ROA), STRUKTUR AKTIVA,  
 DAN PERTUMBUHAN PENJUALAN TERHADAP 
 STRUKTUR MODAL (DER) 

  B t F R Adjusted 
R. Square 

Konstanta -.744 -4.170 

29.244** .451a .197 ROA -.376 -8.160** 
Struktur Aktiva .153 1.985 * 
Pertumbuhan Penjualan .081 1.770 

 **signifikansi level 0,01 
*signifikansi level 0,05 
Sumber: Data Olahan SPSS 20, 2017 

 

a. Analisis Regresi Linear Berganda 

Berdasarkan Tabel 2 hasil analisis regresi linear berganda dapat diperoleh 

persamaan model regresi linear berganda sebagai berikut: 

Y = -0,744 - 0,376 X1 + 0,153 X2  + 0,081 X3 

b. Koefisien Korelasi dan Koefisien Determinasi (R2) 

Berdasarkan Tabel 2 dapat diketahui bahwa angka koefisien korelasi 

sebesar 0,451. Nilai 0,451 bernilai positif yang berarti bahwa terdapat hubungan 

yang cukup dan searah antara return on assets, struktur aktiva, pertumbuhan 

penjualan terhadap debt to equity ratio. Nilai koefisien determinasi yaitu nilai 

Adjusted R Square sebesar 0,197. Hal ini menunjukkan bahwa kemampuan 

return on assets, struktur aktiva, dan pertumbuhan penjualan dalam menjelaskan 
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perubahan pada debt to equity ratio adalah 19,7 persen sedangkan sisanya 

sebanyak 80,3 persen dipengaruhi oleh faktor lainnya yang tidak dijelaskan 

dalam penelitian ini. 

c. Uji Kelayakan Model (Uji F) 

Berdasarkan Tabel 2, hasil uji kelayakan model (Uji F) dapat diketahui 

bahwa nilai signifikansi sebesar 0,000 dan nilai Fhitung sebesar 29,244. Nilai 

tersebut menunjukkan bahwa model regresi return on assets, struktur aktiva, 

pertumbuhan penjualan terhadap debt to equity ratio layak digunakan sebagai 

model analisis. 

d. Uji t 
Hasil uji t pada Tabel 2, dapat diketahui bahwa pengujian pengaruh return 

on assets, struktur aktiva, dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal 

memeroleh nilai thitung sebesar -8,160, 1,985, dan 1,770. Nilai tersebut 

menunjukkan bahwa return on assets berpengaruh negatif terhadap struktur 

modal, struktur aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal, dan 

pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. 

e. Uji Hipotesis 

1) Pengaruh Profitabilitas (ROA) terhadap struktur modal (DER) 

Berdasarkan Tabel 2, diketahui bahwa hasil pengujian pada penelitian 

ini memeroleh hasil yang ditunjukkan oleh nilai signifikansi sebesar 0,000 

yang lebih kecil dari nilai signifikansi yang digunakan yaitu sebesar 0,01 

dengan nilai koefisien yang diperoleh sebesar -0,376 yang berarti bahwa 

nilai tersebut menunjukkan terdapat hubungan negatif antara profitabilitas 

(ROA) terhadap struktur modal (DER). Hasil pengujian hipotesis ini yang 

menyatakan bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh negatif terhadap 

struktur modal (DER) dapat diterima.  

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan 

oleh Damayanti (2013) yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh negatif 

antara profitabilitas (ROA) terhadap struktur modal (DER). Artinya semakin 

tinggi nilai profitabilitas (ROA) maka semakin kecil struktur modal (DER), 

karena perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi akan 

mengurangi utang, dimana perusahaan akan menggunakan dana internal 

perusahaan untuk operasional dan investasinya daripada menggunakan utang 
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karena perusahaan harus menanggung adanya beban. Pernyataan tersebut 

sesuai pecking order theory mengenai penggunaan dana internal yang lebih 

diutamakan. Hasil penelitian ini juga didukung oleh penelitian yang 

dilakukan oleh Angelina dan Mustanda (2016) yang menunjukkan bahwa 

terdapat pengaruh negatif antara profitabilitas (ROA) terhadap struktur 

modal (DER), yang dimana perusahaan lebih baik menggunakan laba 

ditahan sebagai sumber pendanaannya daripada menggunakan utang. 

2) Pengaruh Struktur Aktiva terhadap struktur modal (DER) 

Berdasarkan Tabel 2, hasil pengujian yang telah dilakukan diperoleh 

nilai signifikansi yang diperoleh sebesar 0,048 yang lebih kecil daripada 0,05 

dengan nilai koefisien yang diperoleh sebesar 0,153 yang menunjukkan 

bahwa terdapat hubungan yang positif antara struktur aktiva terhadap 

struktur modal (DER). Hasil pengujian hipotesis yang menyatakan bahwa 

struktur aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal (DER) dapat 

diterima. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Watung, Saerang dan Tasik (2016) yang menyatakan bahwa terdapat 

pengaruh positif antara struktur aktiva terhadap struktur modal (DER). 

Artinya semakin tinggi jumlah aktiva yang dimiliki perusahaan maka 

semakin tinggi struktur modal (DER), karena perusahaan memiliki aktiva 

tetap yang besar. 

Hasil penelitian ini juga didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh 

Suweta dan Dewi (2016) yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif 

antara struktur aktiva terhadap struktur modal (DER). Semakin tinggi 

struktur aktiva yang dimiliki perusahaan, maka struktur modal perusahaan 

akan semakin tinggi. Hal ini dikarenakan dana akan lebih mudah diperoleh 

perusahaan karena aktiva tetap dapat dijadikan sebagai jaminan untuk 

mengatasi kesulitan keuangan perusahaan. 

3) Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap struktur modal (DER) 

Hasil pengujian didasarkan pada nilai signifikansi yang dapat dilihat 

pada Tabel 2 yaitu sebesar 0,078 yang lebih besar daripada 0,05. Hal ini 

menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh antara pertumbuhan penjualan 
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terhadap struktur modal (DER). Hasil pengujian hipotesis yang menyatakan 

bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap struktur modal 

(DER) ditolak. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Naray dan Mananeke (2015) yang menyatakan bahwa pertumbuhan 

penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal (DER). Artinya 

semakin meningkatnya pertumbuhan penjualan tidak selalu mengakibatkan 

adanya peningkatan struktur modal (DER). Hal ini karena pertumbuhan 

penjualan yang tinggi akan menghasilkan adanya kas yang lebih besar, 

dimana dana tersebut akan menjadi dana internal perusahaan sehingga 

perusahaan akan lebih banyak menggunakan dana internal perusahaan 

sebagai sumber pendanaannya daripada menggunakan utang yang akan 

mengakibatkan adanya beban bagi perusahaan. Namun di sisi lain, 

perusahaan dengan pertumbuhan penjualan yang tinggi akan mendorong 

perusahaan untuk menggunakan dana dalam jumlah besar. Hal ini 

menunjukkan bahwa selain dana internal yang dimiliki perusahaan, dana 

eksternal juga diperlukan untuk mendukung kegiatan operasional perusahaan, 

sehingga semakin tinggi tingkat pertumbuhan penjualan maka penggunaan 

utang dapat pula semakin meningkat. Dengan demikian, dapat diketahui 

bahwa pertumbuhan penjualan memungkinkan untuk tidak berdampak pada 

struktur modal. 

Penelitian yang dilakukan oleh Wijaya dan Utama (2014) yang 

menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap 

struktur modal (DER). Hasil pengujian ini juga sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Krisnanda dan Wiksuana (2015) yang menyatakan 

bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur 

modal (DER). Hal ini karena pertumbuhan penjualan yang tinggi perusahaan 

memiliki kecenderungan untuk neningkatkan nilai struktur modalnya 

sehingga akibatnya perusahaan dituntut untuk menghasilkan pertumbuhan 

penjualan yang tinggi tetapi adanya pertumbuhan penjualan yang tinggi tidak 

selalu diikuti dengan adanya peningkatan struktur modal perusahaan. 
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PENUTUP 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang dilakukan, dapat disimpulkan 

bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh negatif terhadap struktur modal (DER), 

struktur aktiva berpengaruh positif terhadap struktur modal (DER), dan pertumbuhan 

penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal (DER) pada Perusahaan 

Manufaktur di Bursa Efek Indonesia. Adapun saran yang dapat diberikan peneliti yaitu 

untuk peneliti selanjutnya diharapkan dapat mengembangkan faktor lain, seperti ukuran 

perusahaan atau menggunakan pendekatan lain dari profitabilitas, serta mengganti objek 

penelitian lain untuk membandingkannya dengan hasil penelitian ini. 
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