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ABSTRACT  
This zstudy zaims zto zexplain zthe zeffect zof zBusiness zRisk, zProfitability, zCompany zGrowth zand 
Sales zGrowth zon zCapital zStructure. zThe zpopulation zof zthis zresearch zis z73 zcompanies zin zthe 
consumer zgoods zsector zand zonly z27 zcompanies zthat zmeet zthe zcriteria zusing zthe zpurposive 
sampling ztechnique. zThis zstudy zuses zsecondary zdata zwith zclassical zassumption ztest zand 
multiple zregression zanalysis. zThe zresults zshowed zthat zsimultaneously zBusiness zisk,zProfitability, 
Company zGrowth zand zSales zGrowth zhad za zsignificant zand zsignificant zeffect zon zCapital 
Structure. zpartially zand zsignificantly zinfluence zthe zCapital zStructure. zMeanwhile, zBusiness zRisk, 
Company zGrowth zand zSales zGrowth. zCompany zGrowth zand zSales zGrowth zat zConsumer Goods 
companies zlisted zon zthe zIndonesia zStock zExchange zin zthe z2016-2020 zperiod. zThe zvalue zof 
the zcoefficient zof zdetermination z(R2) zhas zan zR zSquare zvalue zof z0.147 zwith za zzlevel zof 14.7 
percent. zSo, zthe zeffect zof zBusiness zRisk, zProfitability, zCompany zGrowth zand zSales zGrowth on 
Capital zStructure zis z14.7 zpercent. zThe zremaining z85.3 percent zis zinfluenced zby zother variables 
not zexamined zin zthis zstudy. 
Keywords: Business Risk, Profitability, Company Growth, Growth Sales, Capital        Strucure 

ABSTRAK 
Penelitian zini zbertujuan zmenjelaskan zpengaruh zRisiko zBisnis, zProfitabilitas, zPertumbuhan 
Perusahaan zdan zSales zGrowth zterhadap zStruktur zModal. zPopulasi zpenelitian zini zadalah z73 
perusahaan zsektor zBarang zKonsumsi zdan zhanya z27 zperusahaan zyang zmemenuhi zkriteria 
dengan zteknik zPurposive zSampling. zPenelitian zini zmenggunakan zdata zsekunder zdengan 
ujizasumsi zklasik zdan zanalisis zregresi zberganda. zHasil zpenelitian zmenunjukkan zbahwa zsecara 
simultan zRisiko zBisnis, zProfitabilitas, zPertumbuhan zPerusahaan zdan zSales zGrowth zberpengaruh 
dan zsignifikan zterhadap zStruktur zModal. zsecara zparsial zberpengaruh zdan zsignifikan zterhadap 
Struktur zModal. zSedangkan zRisiko zBisnis, zPertumbuhan zPerusahaan zdan zSales zGrowth pada 
perusahaan zBarang zKonsumsi zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zpada zperiode z2016-2020. 
Nilai zKoefisien zDeterminasi z(R2) znilai zR zSquare zsebesar z0,147 zdengan ztingkat z14,7 zpersen. 
Jadi, zpengaruh zRisiko zBisnis, zProfitabilitas, zPertumbuhan zPerusahaan zdan zSales zGrowth 
terhadap zStruktur zModal zsebesar 14,7 zpersen. zSisanya z85,3 zpersen zdi zpengaruhi zoleh variable 
lain zyang ztidak zditeliti zdalam zpenelitian zini. 
Kata Kunci : Risiko Bisnis, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan Sales Growth, Struktur Modal 
 
1. Pendahuluan 
 Di era perekonomi seperti sekarang setiap perusahaan harus siap menghadapi 
persaingan. Persaingan yang ketat membuat perusahaan di tuntut untuk mengelola produksi 
secara efektif dengan perubahan terbaru agar tetap dapat bersaing dengan perusahaan lain. 
Banyak persaingan dalam mengelola perusahaan seperti perusahaan barang konsumsi yang 



Sagala, dkk (2022)                                          MSEJ, 3(3) 2022: 911-926 

912 
 

dimana mampu bertahan di keadaan sulit dan banyaknya industri kreatif saat ini. 
 Perusahaan sektor  barang konsumsi (Consumer Goods) merupakan perusahaan yang 
bergerak dibidang barang konsumsi. Dengan jumlah perusahaan tercatat sebanyak 73 sampai 
Desember 2020. Dengan memilih perusahaan zSektor zbarang zkonsumsi z(Consumer zGoods) 
dalam penelitian ini karena memiliki peran penting dan strategis dalam menunjang kebutuhan 
masyarakat dengan tujuan yang berupa memenuhi kehidupannya. Selain dapat dibanding 
dengan industri kreatif lainnya, perusahaan barang konsumsi (Consumer Goods) mendapat 
peluang untuk terus betumbuh dan berinovasi. Mirae Asset sekuritas Indonesia dalam riset 
yang dipublikasinya, Yazid Muamar, CNBC Indonesia Oktober 2018 z,menilai zbahwa 
pertumbuhan zindustri zbarang zkonsumsi zyang zada zdi zindonesiazsedang zmengalami z 
perlambatan zdalam zbeberapa ztahun zterakhir. zTerdapat zbanyak zfaktor zyang z penyebab 
perlambatan zpada zsektor zyang zbiasa zdisebut zmoving zConsumer zGood/FMCG zyaitu 
terjadinya zpersaingan zketat zyang zmelibatkan zmerek zlokal zmaupun zimpor. 

Struktur modal didalam perusahaan biasanya terdapat modal awal berasal dari hutang 
jangka panjang ataupun adanya modal sendiri. Struktur Modal memiliki pengaruh besar 
terhadap posisi keuangan diperusahaan tersebut. Apabila dalam perusahaan memiliki hutang 
yang besar maka hasil yang didapat berupa beban akan ditanggung oleh pihak perusahaan 
akan besar juga. Guna untuk mememuhi atau membiayai perusahaan. Ada beberapa faktor 
yang bisa mempengaruhi naik atau turunnya nilai hutang suatu perusahaan. Seperti Resiko 
Bisnis, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan Sales Growth 

Dalam suatu kegiatan bisnis pasti akan ada tantangan yang dimana resiko terbesar 
didalam berbisnis adalah ketidakpastian yang menjadi dampak yang merugikan dalam 
perusahaan. Dengan meningkatnya resiko bisnis maka perusahaan menggunakan hutang yang 
tinggi dalam melakukan pendanaannya. Apabila didalam perusahaan menggunakan modal 
yang rendah dapat dipastikan resiko yang didapat perusahaan akan lebih besar ataupun 
perusahaan akan mempergunakna modal yang tinggi 

 Sebelum melakukan investasi, investor harus memperhatikan profibilitas perusahaan 
guna mencegah terjadinya rugi atau kegagakan dalam investasi. Return On Asset (ROA) yang 
dimana bertujuan untuk melihat rasio serta gambaran diperusahaan yang memiliki 
pendapatan yang besar. sehingga perusahaan dari Consumers Goods harus memperhatikan 
pengukuran kinerja dalam suatu perusahaan.  

Kemudian saat Pertumbuhan Perusahaan meningkat setiap tahunnya dan berkembang 
terus-menerus, maka perusahaan memerlukan dana yang cukup besar agak dapat 
meningkatkan perusahaan. AG (Asset Growth) ialah rasio perusahaan dalam melihat 
pertumbuhan serta gambaran meningkatnya atau turunnya nilai aset didalam perusahana 
dalam jangka waktu setiap tahunnya. Semakin tinggi pertumbuhan perusahaan maka semakin 
besar modal yang dibutuhkan untuk membiayai dari asset yang bertambah. Banyaknya 
kendala dalam melihat hasil penjualan dalam perusahaan, Sales Growth (SG) Pertumbuhan 
penjualan dalam perusahaan diperlukan untuk mengetahui perubahan suatu perusahaan baik 
itu mengalami penurunan maupun kenaikan dalam suatu penjualan. Oleh karena itu 
perusahaan membutuhan dana baik itu dari hutang ataupun modal sendiri..  
  Terdapat perbedaan dalam penelitian terdahulu (Juliantika, 2016) dan (Ratri, 2017) 
menyatakan  bahwa  risiko  bisnis  berpengaruh  negatif  terhadap struktur modal. zHasil zini 
berbeda zdengan zpenelitian  (Pratama, 2019) zdan zSeptiani z(2018 z)yan menyatakanzrisiko 
bisnis ztidak zberpengaruh zterhadap zstruktur zmodal. zPenelitian zPrimantara zzdan zDewi 
(2016) zmenyatakan zbahwa zprofitabilitas zberpengaruh znegatif zdan ztidak zsignifikan 
terhadap zstruktur zmodal. edangkan zhasil zpenelitian zWatung zdan zTasik z(2016), zserta 
penelitian zdari zZuhro zdan zSuwitho z(2016) zmenyatakan zbahwa zprofitabilitas 
berpengaruh zsignifikan zpositif zterhadap zstruktur zmodal. zPenelitian zKumar zdan zBabu 
(2016) zmenyatakan zPertumbuhan zPerusahaan zberpengaruh znegatif zpada zstruktur 
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modal. zWardani zdkk. z(2016) zdan zFarisa zdan zListyorini z(2017) zmenemukan zhal zyang 
berlawanan, zyakni zPertumbuhan zPerusahaan zberpengaruh zpositif zterhadap zstruktur 
modal. zpenelitian zyang zdilakukan (Maryanti, 2016) zmemperoleh zhasil zbahwa 
pertumbuhan zpenjualan ztidak zmemiliki zpengaruh zyang zsignifikan zterhadap zstruktur 
modal. zHal zini zbertentangan zpada zpenelitian zyang zdilakukan zSuweta zdan zDewi z(2016) 
yang zmemperoleh zhasil zbahwa zsales zgrowth zmemiliki zpengaruh zyang zsignifikan zdan 
positif zterhadap zstruktur zmodal 

Dengan dilakukan penelian ini serta telah dilaksanakannya penelitian terdahulu yang 
membahas tentang masalah yang sama dan hasilnya yang berupa hasil yang konsisten. 
Sehingga adanya penambahan variabel yang berbeda akan dapat menyatakan kesimpulan 
yang berbeda pula. Pada zPT zAkasha zWira zInternational zTbk zLaba zSebelum zPajak 
zmengalami penurunan zdari ztahun z2016-2017 zsebesar z17,1%. zDimana zpada ztahun 
z2016 zsebesar Rp.61.636 zturun zmenjadi zRp.51.095 zpada ztahun z2017. zHal zini ztidak zdi 
zikutin zdengan penurunan zHutang zyang zmengalami zkenaikan zsebsar z8,91% zdi ztahun 
z2016-2017. zYang mana zpada ztahun z2016 zsebesar zRp. z383.091 znaik zmenjadi zRp. 
z417.225 zdi ztahun 2017. zDikarenakan zpenggunaan zutang zdapat zmeningkatkan zresiko 
zdalam zbisnis perusahaan zdan zbisa zmembuat zperusahaan zbangkrut. zsehingga zkarena 
zrendahnya laba sebelum zpajak zmengakibatkan zmanajemen zperusahaan zkurang 
zmempertimbangkan risiko zbisnis zdalam zmenentukan zbesarnya zutang. 

Pada zPT zMulti zBintang zIndonesia zTbk znilai zLaba zBersih zmengalami zpenurunan 
dari ztahun z2017-2018 zsebesar z7,35%. zDimana zpada ztahun z2017 zsebesar zRp.1.322.067 
turun zmenjadi zRp.1.224.807 zpada ztahun z2018. zHal zini ztidak zdi zikutin zdengan 
penurunan zHutang zyang zmengalami zkenaikan zsebsar z19,15% zdi ztahun z2017-2018. 
Yang zmanakzpada ztahun z2017 zsebesar zRp.1.445.173 znaik zmenjadi zRp.1.721.965 zdi 
tahun z2018. zKondisi zini zmenjelaskan zbahwa zperusahaan ztidak zmemandang zbesar 
kecilzjumlah zprofit zyangzdihasilkan zdalam zmenentukan zstruktur zmodalnya zkarena 
perusahaan ztelah zmenetapkan zstruktur zmodalnya zberdasarkan zbesarnya zreturn zdan 
biaya zmodal zyang ztimbul zkarena zpenggunaan zutang zuntuk zmendukung zoperasional 
perusahaan. 

Pada PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk nilai Total Aset mengalami penurunan dari 
tahun 2019-2020 sebesar 2,41%. Dimana pada tahun 2019 sebesar Rp.50.902.806 turun 
menjadi Rp.49.674.030 pada tahun 2020. Hal ini tidak di ikutin dengan penurunan Hutang yang 
mengalami kenaikan sebsar 27,65% di tahun 2019-2020. Yang mana  pada tahun  2019 sebesar 
Rp.15.223.076 naik menjadi Rp.19.432.604 di tahun 2020. Asset perusahaan yang mengalami 
pernurunan dikarenakan jumlah hutang yang terus meningkat yang membuat perusahan 
kesusahan untuk mencari dana tambahan untuk memperoleh kekayaan sehingga. 
Pertumbuhan asset dalam penelitian dapat dilaukan dengan menghitung presentase 
perusahaan adakah perubahan tahun yang berbeda. Hal ini dapat terlihat bahwa semakin 
rendahnya penjualan maka hutang dalam perusahaan akan semakin bertambah untuk 
memenuhi kegiatan operasional perusahaan. 

Pada PT Wismilak Inti Makmur Tbk nilai Penjualan yang menurun tahun 2018-2019 
berupa 0,84%. Dimana pada tahun 2018 sebesar Rp.1.405.384.153.405 turun menjadi Rp. 
1.393.574.099.760 pada ztahun z2019. zHal ini tidak di ikutin dengan penurunan zHutang yang 
mengalami zkenaikan zberupa 6,39% di tahun 2018-2019. Yang mana  pada tahun  2018 
sebesar Rp.250.337.111.893 naik menjadi Rp.266.351.031.079 di tahun 2019. dana zsegar dari 
penjualan zproduk zsalah zsatunya zberasal zdari zsimpanan znasabah zsehingga zkurang 
membutuhkan zmodal zpihak zketiga. zHal ini bisa membuat penjualan berkurang jika 
perusahaan hanya menggunakan dana dari pihak internal. Diartikan bahwa membuat Hutang 
perusahaan akan meningkat jika dana yang digunakan dari pihak luar.  
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2. Tinjauan Pustaka 
Teori Pengaruh Risiko Bisnis Terhadap Struktur Modal 

(Brigham dan Houston, 2014) Risiko zBisnis zadalah bagian yang penting untuk 
menentukan struktur modal dan jumlah resiko yang tedapat dalam perusahaan agar 
melakukan pembayaran dengan utang. Menurut (Nazmudi, 2013), Resiko Bisnis adalah 
penigkatan resiko yang terjadi pada perusahaan untuk melihat jumlah hutang, apabila 
perusahana memiliki tingkat hutang yan tinggi maka resiko bisnis akan rendah hutangnnya. 

 
Teori Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal 

(Darsono, 2017) menyatakan pendapat dalam varibel yang memiliki hubungan yang 
negatif maka hasil profitabilitas nya akan semakin tinggi dan struktur modal akan mengalami 
penurunan. (Brigham dan Houston, 2018) menjelaskan dengan adanya tingkatan profitabilitas 
yang tinggi maka yang terjadi adalah perusahaan akan menggunakan dana yang didapatkan 
dari internal perusahaan. 
 
Teori Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Struktur Modal.  
 Menurut (Brigham zdan zHouston, z2011) dengan adanya perusahaan yang memiliki 
pertumbuhan yang cepat dapat melihat tidakpastian yang tinggi dalam perusahaan maka yang 
akan terjadi adalah perusahaan akan melakukan pengurangan hutang. Menurut (Simanjuntak 
dan Kiswanto, 2015) tedapatnya nilai yang tinggi pada perusahaan akan terjadinya 
peningkatan dana kebutuhan, dengan melihat adanya pengemebangan usaha maka yang harus 
dilakukan perusahaan adalah menambah jumlah assetnya sehingga tercapainya dana sesuai 
yang diharapkan. 
 
Teori Pengaruh Sales Growth terhadap Struktur Modal  
 Menurut (Brigham & Houston, 2013) setiap perusahaan memiliki kendala nya masing-
masing yang dimana perusahaan yang memiliki tingkat penjualan selatig stabil dibandingkan 
dengan perusahaan yang memiliki tingkat kestabilan yang  rendah akan mengalami  hutang 
yang lebih banyak serta menanggung zbiaya ztetap zyang zlebih ztinggi.  

 
Gambar 1. Kerangka Konseptual 

Hipotesis Penelitian  
H1 z= zRisiko zbisnis zberpengaruh zsignifikan zterhadap zStruktur zModal 
H2 z= zProfitabilitas zberpengaruh zsignifikan zterhadap zStruktur zModal 
H3 z= zPertumbuhan zperusahaan zberpengaruh zsignifikan zterhadap zStruktur zModal 
H4 z= zSales zgrowth zberpengaruh zsignifikan zterhadap zStruktur zModal 
H5 z= zRisiko zbisnis, zProfitabilitas, zPertumbuhan zPerusahaan, zSales zgrowth zberpengaruh 

zsecara    zsimultan zterhadap zstruktur zmodel 
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3. Metode Penelitian 
Jenis Penelitian 

Jenis zdata zpenelitian zadalah zdata zkuantitatif. zData zkuantitatif zyaitu zdata zyang 
zberupa zangka zatau zbilangan z(Bahri, z2018). zDengan zmenggunakan zprosedur zstatistik 
zyang zbersifat zDeskriptif. 
 
Tempat Penelitian 

Penelitian zini zdilakukan zpada zperusahaan z zBarang zKonsumsi z(Consumer Goods) 
yang zterdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia z(BEI) zperiode z2016-2020. zMelalui zmedia 
internet zdengan zsitus zwww.idx.co.id. z 
 
Populasi dan Sampel 
  Populasi zmerupakan zdata zkeseluruhan zperusahaan zyang zakan zditeliti zlaporan 
keuangan zdengan zobjek zyang zmemenuhi zsyarat-syarat ztertentu zyang zberkaitan zdengan 
masalah zyang zditeliti. zPopulasi zdalam zpenelitian zini zadalah zseluruh zperusahaan 
consumer zgood industry zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zperiode z2016-2020. 
Adapun zjumlah populasi zyang zterdaftar zdi z zBursa zEfek zIndonesia zadalah zsebanyak z73 
perusahaan zBarang zKonsumsi z(Consumer zGoods). Menurut (V. zWiratna zSujarweni, 
2019) zSampel zadalah zbagian zdari zsejumlah karakteristik zyang zdimiliki zoleh zpopulasi 
yang zdigunakan zuntuk zpenelitian. zMetode yang zdigunakan zuntuk zpengumpulan sampel 
adalah zberdasarkan zmetode zpurposive sampling. zMetode zini zmerupakan zmetode 
pengumpulan zdata zsampel zyang menyajikan data zinformasi zyang zlengkap zmenggunakan 
pertimbangan zatau zkriteria-kriteria tertentu. 

Kriteria zyang zdigunakan zdalam zpengambilan zsampel: 
Tabel 1. Kriteria Sampel Penelitian 

N
No Kriteria Jumlah Sampel 

1
1 

Perusahaan sektor Barang Konsumsi (Consumer Goods) yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2020. 73 

2
2 

Perusahaan sektor Barang Konsumsi (Consumer Goods) yang  terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia yang tidak mempublikasikan laporan keuangan 
dengan lengkap dan berturut-turut selama periode 2016-2020. 

(32) 

3
3 

Perusahaan sektor Barang Konsumsi (Consumer Goods) yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia yang memiliki laba negatif selama periode 2016-
2020. 

(14) 

Total Perusahaan yang memenuhi Kriteria Sampel 27 

Tahun Pengamatan 5 

Total Sampel Selama Periode berjalan ( 27 X 5 ) 135 

 Sumber : Bursa Efek Indonesia 
  
Uji Normalitas 
    Menurut (Ghozali, 2018),tujuan uji normalitas adalah pengujian apakah variabel 
independen maupun dependen mempunyai distribusi yang normal atau tidak. Modal regresi 
yang baik adalah regresi yang distribusi normal atau mendekati normal, dan rumus yang 
digunakan adalah Kolmogorov- smirnov dengan ketentuan data berdistribusi normal jika 
signifikan >0.05 dan data tidak ber distribusi normal, jika signifikan < 0,05. 
 
Uji Multikolonieritas 
    Menurut (Ghozali, 2018) tujuan uji multikolonieritas adalah untuk menguji apakah 
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model regresi ditemukan adanya kolerasi antar variabel bebas. Model regresi yang baik 
memiliki model yang di dalamnya tidak terjadi kolerasi diantara variabel independen. Uji 
mutikolonieritas di lihat dari nilai tolerance dan Variance Inflation Faktor (VIF). Apabila nilai VIF 
< 10, berarti tidak terdapat  multikolonieritas. Jika nilai VIF > 10 maka terdapat 
multikolonieritas. 
 
Uji Autokorelasi 
 Menurut (Ghojali, 2018) Uji Autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi linear ada kolerasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t. Jika terjadi kolerasi maka dinamakan ada problem autokorelasi. 
Hipotesis yang akan di uji adalah : 
Ho = tidak ada autokorelasi (r = 0 ) 
Ha = ada autokorelsi (r ≠ 0 ) 
 
Uji Heteroskedastisitas 
    Menurut (Ghozali, 2016) bertujuan uji heteroskedastisitas adalah pengujian apakah 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan dari model 
regresi yang baik adalah model regresi yang tidak terjadi heteroskedastisitas atau dengan kata 
lain hasilnya  homoskedastisitas dimana variance residual satu pengamatan ke pengamatan 
lain. 
 
Analisis Linear Berganda 
    Model penelitian ini menggunakan analisis linear berganda yang digunakan untuk 
mengetahui  ada atau tidaknya pengaruh antar variabel independen terhadap variabel 
dependen. Rumus dalam          perhitungan regresi linear berganda menggunakan aplikasi statistik 
SPSS yaitu : 

Y=a+b₁+b₂+X₁+b₃X₃+b₄+e Dimana : 
a   = Konstanta 
b₁b₂b₃      = Koefisienregresi  
X₁              = Risiko bisnis 
X₂              =  Profitabilitas 
X₃                =  Pertumbuhan perusahaan 
 X₄               =  Sales Growth 
Y                =  Struktur Modal 
E                =  Standart error (5%) 
 
Uji Koefisien Determinasi R(2)  
    Menurut (Ghozali, 2016) Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu.nilai 
determinasi R2 yang berarti kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel 
dependen sangat terbatas. Sedangkan nilai yang mendekati satu berarti variabel independen 
memberikan semua informasi yang dibutuhkan yang berguna untuk memprediksi variasi 
variabel dependen.  
 
Pengujian Hipotesis Secara Parsial ( U ji t ) 
 Menurut (Ghojali, 2016) Uji pengaruh individual (parsial) pada dasarnya menunjukkan 
seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas /independen. Pengujian dilakukan dengan 
menggunakan signifikan pada t-signifikan <0,05. 
 
Pengujian Hipotesis Secara Simultan (f) 
 Menurut (Ghojali, 2017) menunjukkan apakah semua variabel bebas yang dimasukkan 
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ke dalam model mempunyai pengaruh secara simultan terhadap variabel dependen. Uji f 
digunakan untuk menguji pengaruh dimensi variabel bebas secara serampak terhadap variabel 
terikat. 
 
4. Hasil dan Pembahasan 
Statistik Deskriptif 

Statistik Deskriptif merupakan suatu pengelolaan data bertujuan untuk melihat nilai 
minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata (mean) dan standar deviasi atau simpangan baku. 
Hasil pengolahan data dapat dilihat dari statistik deskriptif dibawah ini :  

Tabel 2. Hasil Uji Descriptive Statistics 

 
Sumber : data diolah peneliti, 2022 

Berdasarkan ztabel zdi zatas zsetelah zdi ztransformasi zdapat zdilihat zbahwa znilai 
minimum zdan znilai zmaksimum, znilai zrata-rata z(Mean) zdan zstandar zdeviasi zdari zRisiko 
Bisnis(X1), zProfitabilitas(X2), zPertumbuhan zPerusahaan(X3), zSales zGrowth z(X4) zdan 
Struktur zModal(Y) zsebagai zberikut: 
1. Risiko zBisnis z(X1), zdengan zsampel z135 zmemiliki znilai zminimum z-6,0104 zdan znilai 

maksimum zsebesar z-0,6441. zSedangkan zuntuk znilai zrata-rata z(Mean) z-2,369177 
dan zuntuk zstandar zdeviasi zsebesar z0,9546715. 

2. Profitabilitas z(X2), zdengan zsampel z135 zmemiliki znilai zminimum z-7,6006 zdan znilai 
maksimum zsebesar z-0,0823. zSedangkan zuntuk znilai zrata-rata z(Mean) z-2.567529 
dan zuntuk zstandar zdeviasi zsebesar z1,2086367. 

3. Pertumbuhan zPerusahaan z(X3), zdengan zsampel z107 zmemiliki znilai zminimum z-
5,9611 zdan znilai zmaksimum zsebesar z0,5164. zSedangkan zuntuk znilai zrata-rata 
(Mean) z-2,369165 zdan zuntuk zstandar zdeviasi zsebesar z1,1095571. 

4. Sales zGrowth z(X4), zdengan zsampel z101 zmemiliki znilai zminimum z-7,5094 zdan znilai 
maksimum zsebesar z-0,5597. zSedangkan zuntuk znilai zrata-rata z(Mean) z-2,616338 
dan zuntuk zstandar zdeviasi zsebesar z1,0596826. 

5. Struktur zModal(Y), zdengan zsampel z135 zmemiliki znilai zminimum z-2,4853 zdan znilai 
maksimum zzzzzzzzzzzzzzzzsebesar z1,5987. zSedangkan zuntuk znilai zrata-rata z(Mean) 
z-0,556151 dan untuk zstandar zdeviasi zsebesar z0, z7923036. 

 
Uji Normalitas 

uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam regresi, variabel penggangu atau 
residual memiliki distribusi normal. Untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal 
atau tidak yaitu dengan analisis grafik dan analisis statistik. 
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Analisi Grafik 
a) Grafik Histogram 

               
Gambar 2.  Hasil Uji Grafik Histogram 

Sumber : data diolah peneliti, 2022 
Setelah ditransformasi dapat dilihat bahwa uji normalitas dengan grafik histogram 

menunjukkan distribusi data mengikuti kurva berbentuk lonceng. maka dapat disimpulkan 
bahwa model regresi telah memenuhi asumsi normalitas.  
b) Normal Probability Plot 

                                    

 
Gambar 3.  Hasil Uji Grafik Probability  

Sumber : data diolah peneliti, 2022 
Dari hasil diatas setelah ditransformasi menunjukkan bahwa data menyebar mengikuti 

disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka dapat disimpulkan bahwa 
model regresi telah memenuhi asumsi normalitas. 
 
Uji Statistik 

 Uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S) dengan pedoman pengambilan 
keputusan tentang data berdistribusi  normal dengan syarat sebagai berikut: 

• Jika nilai signifikansi < 0,05 maka distribusi data residual tidak normal. 
• Jika nilai signifikansi > 0,05 maka data residual berdistribusi normal. 

Jika setelah melakukan uji normalitas dan ternyata data yang digunakan menampilkan 
distribusi yang tidak normal, maka supaya bisa normal akan dilakukan transformasi data. 
Menurut (Ghozali, 2018:34) transformasi data bisa dilakukan supaya normal datanya 
terdistribusi. Transformasi akan dilakukan dengan mengubah bentuk data atau transformasi ke 
dalam jenis Logaritma Natural(LN). 
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Tabel 3. Hasil Uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 
Sumber : data diolah peneliti, 2022 

Dapat zdilihat zbahwa znilai zAsymp. zSig. z(2-tailed) zpada zdata zsesudah 
ditranformasi zsebesar z0,928. zDimana znilai zAsymp zSig. z(2-tailed) z> znilai zsignifikan z0,05 
sehingga zdata ztersebut zdisimpulkan zberdistribusi znormal. 
 
Uji Multikolinearitas  
 Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya 
korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi antara variabel independen. Dengan ketentuan model nilai tolerance dan Variance 
Inflation Favtor (VIF), dimana kriterianya yaitu VIF ≤ 10 dan nilai tolerance ≥ 0,10, maka regresi 
bebas dari multikolinearitas. 

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

 
Sumber : data diolah peneliti, 2022 

Berdasarkan tabel setelah ditransformasi dapat dilihat nilai tersebut menunjukkan 
bahwa nilai tolerance untuk setiap variabel lebih besar dari 0,1 dan nilai VIF lebih kecil dari 10 
yang berarti model persamaan regresi bebas dari multikolinearitas. 
 
Uji Autokorelasi  

Uji Autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya penyimpangan asumsi 
klasik autokorelasi yaitu korelasi yang terjadi antara residual pada satu pengamatan dengan 
pengamatan lain pada model regresi. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari 
autokorelasi. Kriteria untuk melihat uji ini yaitu : 

du <  dw < 4-du 
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Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

 
Sumber : data diolah peneliti, 2022 

Dari zhasil zoutput zdi zatas zsetelah zditransformasi zdidapat znilai zDurbin-Watson 
yang zdihasilkan zdari zmodel zregresi zadalah z zzzzzzzzzzzz2,050. zNilai zdu 
zzzzzzzzzzzzsebesar z zzzzzzzzzzzz1,7478 zdan nilai 4-du zzzzzzzzzzzzsebesar z2,2522 z(4- 
z1,7478) z. zSehingga zzzzzzzzzzzz zmenghasilkan zdu z< zDW z< z4-du zatau 1,7478 z< z2,050 
z< z2,2522 zmaka zdapat zdisimpulkan zbahwa ztidak zterjadi zautokorelasi. 
 
Uji Heteroskedastisitas 
 Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan kepengamatan lain. Model regresi yang 
baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Uji heteroskedastisitas dapat ditunjukkan dalam 
grafik scatterplot dan uji glejser. 
 
 
a. Grafik Scatterplot 

 
Gambar 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas Scatterplot 

Sumber : data diolah peneliti, 2022 
Dari hasil diatas setelah data ditransformasi grafik scatterplot menggambarkan bahwa 

data menyebar secara acak dan tidak terdapat pola yang jelas dan teratur, titik-titik menyebar 
di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. Sehingga dapat disimpulkan bahwa dalam model 
regresi tidak terjadi heteroskedastisitas.  
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b. Uji Glejser 
Tabel 6 . Hasil Uji Gletser 

 
Sumber : data diolah peneliti, 2022 

Dari output di atas sesudah ditranformasi dapat diketahui bahwa nilai signifikansi 
keempat variabel independen > 0,05 Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
heteroskedastisitas antara variabel independen dalam model regresi. 

  
Hasil Analisi Data 

Metode analisi yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda. Analisis regresi 
linier berganda pada dasarnya merupakan perluasan dari linier sederhana, yaitu menambah 
jumlah variabel bebas yang sebelumnya hanya satu menjadi dua atau lebih variabel bebas.  

Tabel 7. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda 

 
Berdasarkan hasil diatas maka persamaan regresi linier berganda hipotesis penelitan 

yaitu sebagai berikut: 
 LN_ Struktur Modal(DER)  =  -1,192 – 0,700X1 + 0,399X2 + 0,066X3 - 0,061X4 

Dari zpersamaan zlinier zberganda zhipotesis zpenelitian ztersebut zmaka zdiperoleh 
zketerangan zsebagai zberikut z: 

1. Nilai zkonstanta z(a) zadalah z-1,192 z zartinya zjika zvariabel zbebas zRisiko zBisnis, 
Profitabilitas, zPertumbuhan zPerusahaan zdan zSales zGrowth zdianggap zkonstan, maka 
Struktur zModal(DER) z zpada zperusahaan zBarang zKonsumsi zyang zterdaftar zdi zBursa 
Efek zIndonesia zsebesar z-1,192. 

2. Nilai zkoefisien zregresi zRisiko zBisnis zadalah z-0,700. zIni zmenunjukkan zbahwa zsetiap 
kenaikan zRisiko zBisnis zsatu zpersen, zmaka zakan zdilihat zpenurunan zStruktur 
Modal(DER) zsebesar z70 zpersen. 

3. Nilai zkoefisien zregresi zProfitabilitas(ROA) zadalah z0,399. zIni zmenunjukkan zbahwa 
setiap zkenaikan zProfitabilitas(ROA) zsatu zpersen, zmaka zakan zdilihat zkenaikan 
Struktur zModal(DER) zzsebesar z39,9 zpersen. 

4. Nilai zkoefisien zregresi zPertumbuhan zPerusahaan zadalah z0,066. zIni zmenunjukkan 
bahwa zsetiap zkenaikan zPertumbuhan zPerusahaan zsatu zpersen, zmaka zakan zdilihat 
kenaikan zStruktur zModal(DER) zzsebesar z6,6 zzpersen. 

5. Nilai zkoefisien zregresi zSales zGrowth zadalah z-0,061. zIni zmenunjukkan zbahwa setiap 
kenaikan zSales zGrowth zsatu zpersen, zmaka zakan zdilihat zpenurunan zStruktur 
Modal(DER) zsebesar z6,1 zpersen. 
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Uji Koefisien Determinasi (R2)  

Nilai koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa besar pengaruh Risiko 
Bisnis, Profitabilitas, Pertumbuhan Perusahaan dan Sales Growth terhadap Struktur 
Modal(DER)  pada perusahaan Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 
periode 2016-2020.    

Tabel 8. Hasil Uji koefisien determinasi 

 
Sumber : data diolah peneliti, 2022 

Berdasarkan ztabel zdiatas zsetelah zditransformasi zdiperoleh znilai zR zSquare 
sebesar z0,147 zdengan ztingkat z14,7 zpersen. zJadi, zpengaruh zRisiko zBisnis, zProfitabilitas, 
Pertumbuhan zPerusahaan zdan zSales zGrowth zterhadap zStruktur zModal(DER). zSisanya 
85,3 zpersen zdi zpengaruhi zoleh zvariable zlain zyang ztidak zditeliti zdalam zpenelitian zini. 
 
Pengujian Hipotesis Secara Simultan (Uji-F) 

Uji zhipotesis zsecara zsimultan z(Uji-F) zdigunakan zuntuk zmengetahui zseberapa 
jauh zpengaruh zvariabel zindependen zterhadap zvariabel zdependen zsecara zsimultan zatau 
keseluruhan. zHasil zpengujian zdengan zUji-F zadalah zsebagai zberikut.  

Tabel 9. Hasil Uji F 

 
Sumber : data diolah peneliti, 2022 

  Dari ztabel zdiatas zsetelah zditransformasi zdapat zdilihat zbahwa znilai zFhitung sebesar 
3,487 zdan znilai z zzzzzFtabel zadalah zsebesar z z1 z(df1) zk= z4, zdan zderajat zbebas z2 z(df2) z= 
n-k-1 z= z86-4-1 z= z81, zdimana zn z= zzzzzjumlah zsampel, zk z= zjumlah zvariabel zbebas, 
znilai ftabel zpada ztaraf zkepercayaan zsignifikansi z0,05 zadalah z2,48 zdengan zdemikian 
zfhitung z= 3,487 zmaka zkesimpulannya zadalah zFhitung z> zFtabel z= zzzzz3,487 z> z2,48 zdengan 
znilai signifikansi z0,011 z< z0,05. zJadi, zsecara zsimultan zRisiko zBisnis, zProfitabilitas, 
Pertumbuhan zPerusahaan zdan zSales zGrowth zberpengaruh zdan zsignifikan zterhadap 
Struktur zModal(DER) zpada zperusahaan zBarang zKonsumsi zyang zzzzzterdaftar zdi zBursa 
Efek Indonesia zzzpada zperiode z2016-2020. 
 
Pengujian Hipotesis Secara Parsial (t) 

Uji zparsial z(t) zpada zdasarnya zdigunakan zuntuk zmengetahui zpengaruh zmasing 
masing zvariabel zindependen zterhadap zdependen. zUji zt zbertujuan zuntuk zmelihat 
pengaruh zvariabel zindependen zterhadap zvariabel zdependen.  
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Tabel 10. Hasil Uji t 

 
Sumber : data diolah peneliti, 2022 

Dengan zpengujian z2 zsisi z(signifikansi z= z0,025) zhasil zdiperoleh zuntuk zt ztabel 
zsebesar z1,98969 z(81) zmasing-masing zvariabel zindependen zsecara zparsial zterhadap 
zvariabel zdependen zdapat zdianalisis zsebagai zberikut zzzzzzzzzzzzzzz: 

1. Risiko zBisnis(X1) zmempunyai znilai zthitung z-3,229 zdengan ztingkat zSignifikan z0,002 
Sedangkan znilai zttabel zadalah zsebesar z1,98969 z zdengan zsignifikan z0,05. zSehingga 
kesimpulannya zadalah zthitung z> zttabel zyaitu z-3,024 z> z1,98969 z zzzdan nilai zsig z< 0,05 
maka zzzzartinya zvariabel zRisiko zBisnis zsecara zparsial zberpengaruh znegatif zdan 
signifikan zterhadap zStruktur zzzzzzzzzzzzzzDER). 

2. Profitabilitas(X2) zmempunyai znilai zthitung z2,260 zdengan ztingkat zSignifikan z0,026 
Sedangkan znilai zttabel zadalah zsebesar z1,98969 z zdengan zsignifikan z0,05. zSehingga 
kesimpulannya zadalah zthitung z> zttabel zyaitu z2,260 z> z1,98969 zdan znilai zsig z< z0,05 
maka zartinya zvariabel zProfitabilitas zsecara zparsial zberpengaruh zdan zsignifikan 
terhadap zStruktur zModal(DER). 

3. Pertumbuhan zPerusahaan z(X3) zmempunyai znilai zthitung z0,785 zdengan ztingkat 
Signifikan z0,435 zSedangkan znilai zttabel zadalah zsebesar z1,98969 zzzzzzzzzzzzzzz 
dengan signifikan 0,05. zSehingga zkesimpulannya zadalah zthitung z< zttabel zyaitu z0,785 z< 
1,98969 dan nilai zsig z> z0,05 zmaka zartinya zvariabel zPertumbuhan zPerusahaan 
secara parsial tidak zberpengaruh zdan ztidak zsignifikan zterhadap zStruktur  
Modal(DER). 

4. Sales zGrowth z(X4) zmempunyai znilai zthitung z-0,686 zdengan ztingkat zSignifikan z0,495 
Sedangkan znilai zttabel zadalah zsebesar z1,98969 z zdengan zsignifikan z0,05. zSehingga 
kesimpulannya zadalah 

5. thitung z< zttabel zyaitu z-0,686 z< z1,98969 z znilai zsig z> z0,05 zmaka artinya variabel Sales 
Growth zsecara zparsial ztidak zberpengaruh zdan ztidak zsignifikan terhadap Struktur 
zModal(DER). 

 
Pengaruh Risiko Bisnis Terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan zhasil zuji z(t) zdi zperoleh zbahwa zthitung z> zttabel zdan znilai zsig zlebih 
kecil zdari z0,05. zMaka zsecara zparsial zRisiko zBisnis zberpengaruh znegatif zdan 
signifikanzterhadap zStruktur zModal(DER) zpada zperusahaan zBarang zkonsumsi zyang 
terdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zpada zperiode z2016-2020. 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh (Juliantika,2016) yang mengatakan resiko bisnis 
memiliki pengaruh negatif terhadap struktur modal. Dengan terjadi nya peningkatan resiko 
modal maka akan mengalami penurunan.  
 
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan zhasil zuji z(t) zdi zperoleh zbahwa zthitung zz> zttabel zdan znilai zsig zlebih 
kecil zdari z0,05. zMaka zsecara zparsial zProfitabilitas zberpengaruh zdan zsignifikan terhadap 
Struktur zModal(DER) zpada zperusahaan zBarang zkonsumsi zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek 
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Indonesia zpada zperiode z2016-2020. 
Dalam penelitian ini (Wahyuni,2017) memberikan pendapat dimana profitabilitas 

tedapat pengaruh positif serta bersignifikan terhadap struktur modal. Dalam perusahaan dapat 
memberikan tingkat profitabilitas yang rendah maka perusahaan enggan untuk 
mempergunakan hutang dalam biaya oprasionalnya, dan juga sebaliknya pada profitabilitas 
tinggi maka perusahaan akan mempergunakan hutang  

 
Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan zhasil zuji z(t) zdi zperoleh zbahwa zthitung z< zttabel zdan znilai zsig zlebih 
besar zzzdari z0,05. zMaka zsecara zparsial zPertumbuhan zPerusahaan ztidak zberpengaruh 
dan signifikan zterhadap zStruktur zModal(DER) zpada zperusahaan zBarang zkonsumsi zyang 
terdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zpada zperiode z2016-2020. 

Dengan dilakukannya penelititan (Isnaini,2020) dalam perusahaan pertumbuhan tidak 
memiliki pengaruh dan signifikan terhadap struktur modal. Pada perusahaan yang memiliki 
pertumbuhaan yang tinggi naka yang terjadi adalah perusahaan akan menggunakan biaya yang 
berasal dari pendanaan internal dari pada utang.  

 
Pengaruh Sales Growth Terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan zhasil zuji z(t) zdi zperoleh zbahwa zthitung z< zttabel zdan znilai zsig zlebih 
besar zdari z0,05. zMaka zsecara zparsial zSales zGrowth ztidak zberpengaruh zdan zsignifikan 
terhadap zStruktur zModal(DER) zpada zperusahaan zBarang zkonsumsi zyang zterdaftar zdi 
Bursa zEfek zIndonesia zpada zperiode z2016-2020. 

Dalam penelitian (Andriani,2022) yang menyatakan bahwa Sales Growth tidak 
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Hal ini karena Sales Growth yang tinggi 
perusahaan memiliki kecenderungan untuk neningkatkan nilai struktur modalnya sehingga 
akibatnya perusahaan dituntut untuk menghasilkan Sales Growth yang tinggi karena Sales 
Growth 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 tetapi 
adanya Sales Growth yang tinggi tidak selalu diikuti dengan adanya peningkatan struktur 
modal perusahaan. 
 
5. Penutup 
Kesimpulan 

Berdasarkan zhasil zpenelitian zdan zpembahasan ztentang z zpengaruh zRisiko zBisnis, 
Profitabilitas, zPertumbuhan zPerusahaan zdan zSales zGrowth zterhadap zStruktur 
Modal(DER) z: 

1. Berdasarkan zpengujian zsecara zsimultan zdiperoleh zFhitung z> zFtabel z= z3,487 z> z2,48 
dengan znilai zsignifikansi z0,011 z< z0,05. zJadi, zsecara zsimultan zRisiko zBisnis, 
Profitabilitas, zPertumbuhan zPerusahaan zdan zSales zGrowth zberpengaruh zdan 
signifikan zterhadap zStruktur zModal(DER) zpada zperusahaan zBarang zKonsumsi zyang 
terdaftar zdi zBursa zEfek zIndonesia zpada zperiode z2016-2020. 

2. Pada zUji zT zProfiilitastas zsecara zparsial zberpengaruh zdan zsignifikan zterhadap 
Struktur zModal(DER). zSedangkan zRisiko zBisnis, zPertumbuhan zPerusahaan zdan Sales 
Growth zpada zperusahaan zBarang zKonsumsi zyang zterdaftar zdi zBursa zEfek 
zIndonesia zpada zperiode z2016-2020. 

3. Nilai zKoefisien zDeterminasi z(R2) znilai zR zSquare zsebesar z0,147 zdengan ztingkat 14,7 
persen. zJadi, zpengaruh zRisiko zBisnis, zProfitabilitas, zPertumbuhan zPerusahaan zdan 
Sales zGrowth zterhadap zStruktur zModal(DER) zsebesar z14,7 zpersen. zSisanya z85,3 
persen zdi zpengaruhi zoleh zvariable zlain zyang ztidak zditeliti zdalam zpenelitian zini. 
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4. Pada zanalisis zregresi zlinier zberganda zmaka zdidapat zpersamaan zfaktor-faktor zyang 
mempengaruhi zLN_zStruktur zModal(DER)z= z-1,192 z– z0,700X1 z+ z0,399X2 z+ z0,066X3 
-0,061X4. 

 
Saran 
Saran yang ingin peneliti berikan dalam penelitian ini adalah : 

Bagi zPeneliti zselanjutnya, zsebaiknya zmenganti zsektor zperusahaan zlain zpada 
objek zpenelitiannya zdan zmenambah/mengganti zvariabel zlain zuntuk zmemperoleh zhasil 
yang zlebih zvalid zguna zmempertinggi zdaya zuji zempiris. zBagi Perusahaan Barang 
Konsumsi, sebaiknya meningkatkan total aset dan penjualan perusahaan agar laba ikut 
meningkat pula, yang mengakibatkan semakin rendah nilai hutang yang dimiliki oleh 
perusahaan. Saran zuntuk zperusahaan, zdiharapkan zperusahaan zdapat zmemperhatikan 
faktor-faktor zyang zberdampak zsignifikan zterhadap zstruktur zmodal. zSaran zuntuk investor 
sebaiknya zsebelum zmenanamkan zmodalnya zpada zperusahaan zterlebih zdahulu 
memperhatikan zlaporan zkeuangan zyang zditerbitkan zserta zmelihat ztingkat zstruktur 
modal zyang zdigunakan zagar zdapat zmengetahui zrisiko zyang zterdapat zdi zperusahaan 
tersebut, zsehingga zinvestor ztidak zsalah zdalam zmengambil zkeputusan 
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