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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan 

terhadap struktur modal. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2017 sampai 2022. Metode pengambilan sampel pada penelitian ini merupakan purposive sampling dengan 

menggunakan beberapa kriteria yang sesuai dengan kebutuhan pada penelitian ini. Sampel yang terdapat pada 

penelitian ini yaitu sebanyak 24 perusahaan property dan real estate, sehingga total observasi dalam penelitian ini 

berjumlah 120 sampel. Pengujian pada hipotesis dilakukan dengan menggunakan eviews 13. Hasil Analisis data yang 

telah dilakukan dalam penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan ukuran perusahaan dan pertumbuhan 

penjualan berpengaruh terhadap struktur modal. Pengujian yang dilakukan secara parsial menunjukkan hasil bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal dan pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap  

struktur modal. 

 

Kata kunci: Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, Struktur Modal, 

 

Abstract: This research aims to determine the effect of company size and sales growth 

on capital structure. The research method used in this research is quantitative. The data 

used in this research is secondary data obtained from the Indonesia Stock Exchange 

website during the period 2017 to 2022. The sampling method in this research is 

purposive sampling using several criteria that suit the needs of this research. The 

samples in this study were 24 property and real estate companies, so the total 

observations in this study amounted to 120 samples. Hypothesis testing was carried out 

using eviews 13. The results of the data analysis carried out in this research show that 

simultaneously company size and sales growth have an effect on capital structure. Tests 

carried out partially show the results that company size has an effect on capital 

structure and sales growth has no effect on capital structure.  

 

Keywords: Sales Growth, Asset Structure, Capital Structure. 

 

 

 
 

Pendahuluan 

 

Pasar modal adalah kegiatan yang berhubungan dengan perdagangan modal, seperti 

obligasi dan efek. Pasar ini berfungsi untuk menghubungkan investor, perusahaan dan 

institusi pemerintah melalui perdagangan instrumen keuangan jangka panjang. Pasar 

modal merupakan salah satu alternatif investasi bagi para investor. Menurut catatan BEI 

jumlah investor lokal mencapai 60% dan investor asing 40% dari total investor pasar 
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modal. Dari data tersebut cukup ideal dan seimbang antara investor asing dan investor 

lokal. 

Menurut Hamidy, dkk. (2015) tren investasi yang berkembang di masyarakat saat ini 

adalah menginvestasikan uang dalam bentuk tanah atau properti yang mengakibatkan 

industri sektor properti dan real estate terus berkembang pesat dan semakin banyak 

perusahaan yang ikut andil dalam pemanfaatan peluang ini. Harga tanah cenderung naik 

bahkan diperkirakan kenaikan yang terjadi sebesar 40% setiap tahunnya. Persediaan dari 

lahan atau tanah untuk tinggal bersifat tetap dan di sisi lain permintaan semakin tinggi 

akan hunian, permintaan ini sejalan dengan pertambahan jumlah penduduk dan 

masyarakat yang mempunyai uang lebih dari cukup memilih tanah atau properti menjadi 

investasi mereka, selain itu tempat tinggal merupakan kebutuhan dasar dari manusia 

sehingga harga properti akan terus meningkat seiring dengan kenaikan permintaan. 

Bisnis properti dan real estate adalah suatu kegiatan usaha atau bisnis yang dilakukan 

oleh perorangan atau perusahaan yang bergerak di bidang kepemilikan properti yang 

dapat dijadikan sebuah aset, baik berupa tanah, bangunan serta segala sarana dan 

prasarana yang terdapat di dalamnya sebagai satu kesatuan. Sektor properti dan real estate 

merupakan cerminan perekonomian suatu Negara. Peningkatan di bidang properti akan 

mendorong naiknya berbagai kegiatan di sektor-sektor lain yang terkait. Sektor properti 

memiliki efek pelipatgandaan (multiplier effect), yakni dengan mendorong serangkaian 

aktivitas sektor ekonomi yang lain (Juniarti, 2017; Aridiyawan, 2022).  

Lemahnya pertumbuhan sektor property and real estate membuat perusahaan dalam 

sektor ini perlu untuk memperhatikan struktur modalnya agar mampu membiayai 

kebutuhan investasi perusahaan. Struktur modal menjadi suatu hal yang penting bagi 

perusahaan property and real estate dikarenakan perusahaan property and real estate 

cenderung melakukan banyak investasi pada aktiva tetap seperti tanah dan gedung, 

sehingga memerlukan modal yang cukup besar dan perlu membentuk struktur modal 

yang optimal. Keputusan struktur modal yang tidak teliti dan tepat akan mengakibatkan 

tingginya modal yang akan diterima oleh perusahaan dan akan mempengaruhi turunnya 

profitabilitas, hal tersebut akan mengancam posisi keuangan perusahaan. 

Didapatkan fenomena yang terjadi seperti pada situs beritasatu.com yang 

menyatakan PT Indomobil Sukses International Tbk (IMAS) menambah modal anak 

usahanya, PT IMG Sejahtera Langgeng (IMGSL). Perseroan melaksanakan haknya atas 

aksi penerbitan saham baru IMGSL. Penambahan modal membuat modal dasar IMGSL 

meningkat dari Rp 600 miliar menjadi Rp 1triliun. Sedangkan modal ditempatkan dan di 

setor naik dari Rp 584,96 miliar menjadi Rp 624,96 miliar. Presiden Direktur Indomobil 

Jusak Kertowidjojo mengatakan, penambahan modal dilakukan dengan metode 

penerbitan saham baru sebanyak 39.996 unit. Total saham kepemilikan saham perseroan 

di IMGSL setelah penerbitan saham baru bertambah dari 584.897 menjadi 624.893 saham. 

Penguatan struktur permodalan menurutnya dapat meningkatkan kemampuan perseroan 

untuk memperoleh keuntungan, sehingga berdampak positif terhadap laporan keuangan 

konsolidasi perseroan. Berdasarkan fenomena ini dapat dijelaskan bahwa peningkatan 

modal GMM ini akan memperkuat struktur modal GMM yang akan meningkatkan 
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kemampuan entitas anak tersebut untuk memperoleh keuntungan di masa yang akan 

datang, sehingga secara tidak langsung akan memberikan dampak positif terhadap 

perseroan.  

Ukuran perusahaan (Firm size) merupakan salah satu faktor yang dipertimbangkan 

perusahaan dalam menentukan berapa besar kebijakan keputusan pendanaan (struktur 

modal) dalam memenuhi ukuran atau besarnya aset perusahaan. Menurut Riyanto (2013) 

menyatakan bahwa besarnya suatu perusahaan juga mempengaruhi struktur modal 

perusahaan karena semakin besar suatu perusahaan akan cenderung menggunakan utang 

yang lebih besar. Perusahaan besar akan membutuhkan dana yang besar juga sehingga 

perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan yang besar berpeluang untuk 

mendapatkan pinjaman dana berupa hutang jangka panjang, sehingga ukuran perusahaan 

yang besar dapat memperbesar struktur modal perusahaan. menurut Kartika dan Dana 

(2015) Perusahaan yang besar sering didiversifikasikan lebih luas dan memiliki arus kas 

yang lebih stabil, sehingga kemungkinan pailit kecil dibandingkan perusahaan kecil.   

Menurut Hutabarat (2022) Pertumbuhan  penjualan merupakan  gambaran  

pendapatan yang  menentukan kesinambungan keberlangsungan  hidup  perusahaan.  

Manajemen  perusahaan  akan  tetap  berusaha  menambah  peningkatan laju   penjualan   

produk   karena   pertumbuhan   penjualan   yang   tinggi  cenderung   meningkatkan   

laba perusahaan. Perusahaan  yang  memiliki  pertumbuhan  penjualan  yang  selalu  

bertumbuh mengakibatkan struktur modal pun meningkat. 

Menurut Afiezan dkk (2022), salah   satu   faktor   utama   yang   memengaruhi   

struktur   modal   adalah pertumbuhan  penjualan.  Pertumbuhan  penjualan  adalah  

tingkat  perubahan  penjualan dari tahun ke tahun. Semakin tinggi pertumbuhan 

penjualan suatu perusahaan, semakin bergantung  pada  modal eksternal.  Perusahaan  

dengan  tingkat  pertumbuhan  penjualan dan  laba  yang  tinggi  memiliki  

kecenderungan  untuk  menggunakan  hutang sebagai sumber  dana eksternal  yang  lebih  

besar dibandingkan  dengan  perusahaan  dengan tingkat  pertumbuhan  penjualan  yang  

rendah  sehingga  pertumbuhan  penjualan  dapat dikatakan berpengaruh positif terhadap 

ukuran struktur modal perusahaan. 

 

Metode Penelitian 

 

Dalam penelitian ini, rancangan penelitian yang digunakan adalah penelitian 

kuantitatif. Menurut Sugiyono (2018), penelitian kuantitatif adalah metode penelitian 

yang berlandaskan pada filsafat positivisme untuk meneliti populasi atau sampel tertentu, 

dan pengambilan sampel dilakukan secara random dengan pengumpulan data 

menggunakan instrumen, serta analisis data bersifat statistik. Paradigma penelitian 

kuantitatif dianggap sebagai hubungan sebab akibat (kausal) antar variabel penelitian. 

Penelitian ini menggunakan teknik penelitian asosiatif. Penelitian asosiatif adalah 

penelitian untuk mengetahui hubungan atau pengaruh sebab akibat (cause effect 

relationship, cause effectual relationship) antara dua variabel atau lebih dengan tujuan 

menjelaskan gejala atau fenomena tertentu (Buku Metode Penelitian Kuantitatif dan 
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Kualitatif, 2020). Menurut Sugiyono (2017) berdasarkan tingkat penjelasan dari 

kedudukan variabel maka penelitian ini bersifat asosiatif kausal, yaitu penelitian yang 

mencari pengaruh (hubungan) sebab akibat (kausal) karena bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh variabel bebas (independen) terhadap variabel terikat (dependen). Populasi 

dalam penelitian ini adalah perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama tahun 2018-2022. Pada penelitian ini teknik pengambilan sampel 

yang digunakan berdasarkan populasi, dengan cara menggunakan non probability 

Sampling dengan metode purposive sampling, yaitu dengan teknik pengambilan sampel 

berdasarkan pertimbangan atau kriteria tertentu. Adapun kriteria sampel yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah:  

Tabel 1. Kriteria sampel penelitian 

 

No.     Keterangan Jumlah  Jumlah  

1. Perusahaan properti dan real estate, yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama 5 tahun berturut-turut sejak 2018-2022.  

 

2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan dalam keadaan laba 

selama 5 tahun berturut-turut sejak tahun 2018-2022  

  

3. Perusahaan properti dan real estate yang menerbitkan laporan 

keuangan dalam bentuk Rupiah selama 5 tahun berturut– turut sejak 

tahun 2018- 2022 

 

Total Sampel  

Outlier 

Periode Pengamatan 2018-2022 

Total data observasi yang dapat diolah 

73 

 

 

26 

 

 

26 

 

 

26 

10 

130 

120 

 

Pengukuran Variabel  

Struktur Modal  

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Struktur Modal 

yang terdapat dalam laporan tahunan perusahaan. Struktur Modal (DER) Debt to Equity 

Ratio menurut (Kasmir, 2019) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang 

ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh hutang termasuk 

untuk lancar dan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang 

disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan, dengan kata lain rasio ini 

berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan modal utang. 

Debt To Equity Ratio mengukur sejauh mana modal perusahaan dibiayai oleh pinjaman. 

Utang perusahaan yang tinggi akan menyebabkan perusahaan tersebut mendapat 

penilaian yang buruk dari investor Struktur modal (capital structure) merupakan sumber 

dana jangka panjang yang digunakan untuk pendanaan aktivitas perusahaan yang 

ditunjukkan oleh perbandingan total hutang terhadap modal sendiri. Struktur modal 
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adalah variabel berskala rasio yang dapat dihitung dengan Debt to Equity Ratio (DER). 

Menurut Gayatri dan Mustanda (2014) untuk menghitung struktur modal dapat dihitung 

menggunakan rumus: 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 ℎ𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 
𝑥100 

Ukuran Perusahaan (form size)  

Menurut Suharli (2016) Ukuran perusahaan dalam penelitian ini dinyatakan dengan 

total aktiva, maka semakin besar semakin besar total aktiva perusahaan maka akan 

semakin besar pula ukuran perusahaan itu. Semakin besar aktiva maka semakin banyak 

modal yang ditanam. Ukuran perusahaan dapat dilihat dari total aset yang dimiliki oleh 

perusahaan. Dalam ini ukuran perusahaan dinilai dengan log of total assets. Log of total 

Assets ini digunakan untuk mengurangi perbedaan signifikan antara ukuran perusahaan 

yang terlalu besar dengan ukuran perusahaan yang terlalu kecil, maka nilai total asset 

dibentuk menjadi logaritma natural, konversi bentuk logaritma natural ini bertujuan 

untuk membuat data total asset terdistribusi normal. Menurut Budiasih (2016) Ukuran 

perusahaan diukur dengan menggunakan log natural dari total asset dengan rumus: 

 

Size= log of total asset 

 

Pertumbuhan Penjualan  

Menurut Sopian dan Rahayu (2017) Pertumbuhan penjualan (sales growth) digunakan 

untuk menggambarkan kesanggupan\perusahaan dalam menerapkan keberhasilan 

pertumbuhan penjualan dari waktu ke waktu dalam perkembangan ekonomi. Menurut 

Widhiari dan Merkusiwati (2015) Adapun rasio pertumbuhan penjualan dalam penelitian 

ini diukur dengan cara mengurangi sales pertumbuhan sekarang dengan periode 

sebelumnya, kemudian dibagi dengan sales periode sebelumnya, berikut rumusnya : 

 

𝑝𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛(𝑡) =
𝑡 − (𝑡 − 1)

(𝑡 − 1)
 

 

Hasil dan Pembahasan  
Hasil Analisis Statistik Deskriptif  

Analisis deskriptif merupakan sebuah uji yang memberikan gambaran atau deskripsi 

suatu data yang dilihat dari nilai mean (rata-rata), standar deviasi, varian, maksimum, 

minimum, sum, range, kurtois, dan skewness (kemencengan distribusi) (Ghozali, 2017). 

Analisis deskriptif yang digunakan dalam penelitian ini mencangkup nilai minimun, nilai 

maksimum, nilai mean (rata-rata), standar deviasi dan jumlah dari masing-masing 

variabel. Adapun hasil dari analisis statistik deskriptif dalam penelitian ini dapat dilihat 

sebagai berikut: 

Tabel 2. Hasil analisis statistik deskriptif  

 DER UP PP 

 Mean  0.337579  28.98360 10633653 

 Median  0.414045  28.98292 39588750 
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 DER UP PP 

 Maximum  4.420683  31.05209 72020000 

 Minimum -21.05752  26.91671 26285219 

 Std. Dev.  2.514451  1.169081 14845222 

 Skewness -6.292934 -0.041038  2.036542 

 Kurtosis  49.47728  1.747796  7.460365 

    

 Jarque-Bera  11592.71  7.873754  182.4244 

 Probability  0.000000  0.019509  0.000000 

    

 Sum  40.50943  3478.032 12760384 

 Sum Sq. Dev.  752.3729  162.6432 2.6225293 

    

 Observations  120  120  120 

 

Berdasarkan hasil uji analisis deskriptif pada tabel  maka dapat dijelaskan hasilnya 

bahwa Tabel menunjukkan bahwa pengamatan (observations) pada penelitian ini adalah 

perusahaan properti dan real eastate di bursa efek Indonesia (BEI) yaitu sebanyak 120 yang 

berasal dari 24 perusahaan dengan periode pengamatan 6 tahun yaitu periode 2017-2022.  

Struktur Modal (Y) pada penelitian ini memiliki nilai mean sebesar   0.337579, nilai 

maksimum  4.420683, nilai minimum -21.05752, standar deviasi 2.514451, nilai sum 

40.50943 dan nilai skewness -6.292934 serta nilai kurtosis 49.47728. Ukuran Perusahaan 

(x1) pada penelitian ini memiliki nilai mean  28.98360, nilai maksimum 31.05209, nilai 

minimum 26.91671, standar deviasi  1.169081, nilai sum  3478.032, dan nilai skewness  -

0.041038 serta nilai kurtosis sebesar 1.747796 . Pertumbuhan Penjualan (x2) pada 

penelitian ini memiliki nilai mean sebesar  1.0633653, nilai maksimum 7.2020000, nilai 

minimum  2.6285219, standar deviasi 1.4845222, nilai sum 1.2760384, dan nilai skewness 

2.036542 serta nilai kurtosis sebesar 7.460365.  

 

Uji Pemilihan Model Regresi  

Pemilihan model regresi pada penelitian ini dilakukan dengan 3 (tiga) model yaitu 

dengan common effect model (CEM), fixed effect model (FEM) dan random effect model (REM). 

Pemilihan model tergantung pada asumsi yang dipakai peneliti dan pemenuhan syarat-
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syarat pengolahan data statistik yang benar sehingga dapat dipertangungjawabkan secara 

statistik.  

Tabel 3. Uji pemilihan model regresi  

UJI Pengujian Model  Hasil Akhir 

Chow Common Effect Model atau Fixed Effect Model FEM 

Hausman Fixed Effect Model atau Random Effect Model FEM 

Berdasarkan hasil uji Chow dan uji Hausman pada tabel 4.10 tersebut menunjukkan 

bahwa model yang terpilih adalah Fixed Effect Model (FEM), oleh karena itu model yang 

paling tepat untuk penelitian kali ini adalah Fixed Effect Model (FEM)  

 

Regresi Data Panel 

Tabel 4. Regresi data panel  

          
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

          
C 164.4394 58.59306 2.806465 0.0061 

UP -5.671713 2.022894 -2.803762 0.0061 

PP 2.679050 4.658590 0.575078 0.5666 

     Berdasarkan hasil pada tabel 4.15 maka persamaan regresi linear berganda yang 

digunakan data penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Y = 164.4394 – 5.679050 X1 + 2,679050 X2 + e 

Berdasarkan model regresi persamaan di atas, maka kesimpulan yang dapat diambil 

dalam penelitian ini sebagai berikut: 

1. Persamaan tersebut menunjukkan bahwa nilai konstanta sebesar 164.4394 mempunyai 

arti bahwa jika variabel independen (Ukuran Perusahaan dan Pertumbuhan penjualan 

adalah 1) mengakibatkan nilai dari Struktur Modal sebesar 164.4394.  

2. Koefisien variabel Ukuran Perusahaan sebesar -5.671713 artinya jika variabel Ukuran 

Perusahaan meningkat satu satuan, maka variabel struktur modal akan mengalami 

penurunan sebesar -4.671713. koefisien bernilai negatif artinya  terjadi pengaruh negatif 

antara Ukuran Perusahaan  dengan Struktur Modal. 
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3. Koefisien variabel pertumbuhan penjualan sebesar 2.679050 artinya jika variabel 

pertumbuhan penjualan meningkat satu satuan, maka variabel struktur modal akan 

mengalami peningkatan sebesar 2.679050. koefisien bernilai positif artinya terjadi 

pengaruh positif antara pertumbuhan penjualan dengan struktur modal. 

 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi bertujuan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model 

dalam menerangkan variabel-variabel independen. Nilai koefisien determinasi adalah 

antara nol dan satu. Nilai koefisien yang kecil berati kemampuan variabel-variabel 

independen dalam menjelaskan variabel dependen  amat sangat terbatas. Nilai yang 

mendekati satu berati variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi 

yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. Adapun hasil dari uji 

koefisien determinasi adalah sebagai berikut: 

Tabel 5. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

          
R-squared 0.609872     Mean dependent var -4.14E-16 

Adjusted R-squared 0.596303     S.D. dependent var 2.484961 

S.E. of regression 1.578874     Akaike info criterion 3.792075 

Sum squared resid 286.6771     Schwarz criterion 3.908221 

Log likelihood -222.5245     Hannan-Quinn criter. 3.839242 

F-statistic 44.94381     Durbin-Watson stat 2.125664 

Prob(F-statistic) 0.000000    

          
Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada tabel 4.16 maka dapat diketahui 

bahwa hasil dari Adjusted R-squared adalah 0.596303 maka hasil tersebut menunjukkan 

bahwa variabel independen berupa ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan 

dapat menjelaskan variabel dependen struktur modal sebesar 59,6% dan sisanya sebesar 

40,6% dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian. 
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Uji Parsial (Uji Statistik t) 

 Uji statistik t digunakan untuk menguji atau mengetahui ada tidaknya hubungan 

atau pengaruh secara parsial dari masing-masing variabel independen. Variabel 

independen antara lain ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan terhadap 

variabel dependen yaitu struktur modal. jika nilai probabilitas < 0,05 maka variabel 

independen berpengaruh terhadap variabel dependen. Sehingga H0 ditolak dan Ha 

diterima. Hasil uji statistik t adalah sebagai berikut:  

Tabel 6. Hasil Uji Statistik t 

          
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

          
C 164.4394 58.59306 2.806465 0.0061 

UP -5.671713 2.022894 -2.803762 0.0061 

PP 2.679050 4.658590 0.575078 0.5666 

      

Berdasarkan hasil pengujian statistik t pada tabel 6 yang dilakukan secara parsial 

untuk menguji pengaruh dari masing-masing variabel independen  maka hasil uji statistik 

t dapat dijelaskan sebagai berikut: 

1. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal 

Berdasarkan hasil uji statistik t pada tabel 6 diperoleh hasil analisis signifikan variabel 

ukuran perusahaan sebesar 0.0061 dan diperoleh t-hitung sebesar -2.803762. 

Berdasarkan hasil tersebut menunjukkan bahwa nilai probabilitas untuk variabel 

ukuran perusahaan lebih kecil dari taraf signifikansi yaitu 0.0061 < 0,05. Maka dapat 

disimpulkan bahwa H0 ditolak dan H1 diterima. Sehingga secara parsial ukuran 

perusahaan berpengaruh signifikan terhadap struktur modal.  

2. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal 

Berdasarkan hasil uji statistik t pada tabel 6 diperoleh hasil analisis signifikan variabel 

pertumbuhan penjualan sebesar 0.5666 dan diperoleh t hitung sebesar 0.575078. 

Berdasarkan hasil tersebut menunjukkan bahwa nilai probabilitas untuk variabel 

pertumbuhan penjualan lebih besar dari taraf signifikansi yaitu 0.5666 > 0,05. Maka 
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dapat disimpulkan bahwa H0 diterima dan Ha ditolak. Sehingga secara parsial 

pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 

 

Uji Statistik F 

 Uji statistik F atau uji koefisien regresi simultan digunakan untuk mengetahui 

apakah variabel independen berpengaruh secara simultan terhadap variabel dependen. 

Pengujian semua koefisien secara Bersama-sama dilakukan dengan uji F dengan kriteria 

sebagai berikut:  

1. Jika nilai probabilitas > dengan tingkat signifikan (0,05) atau F-statistic < Ftabel. H0 

diterima, artinya variabel independen secara serentak atau bersama-sama tidak 

mempengaruhi variabel dependen secara signifikan.  

2. Jika nilai probabilitas < dengan tingkat signifikan (0,05) atau F-statistic > F-tabel. H0 

ditolak, artinya variabel independen secara serentak atau bersama-sama dapat 

mempengaruhi variabel dependen secara signifikan.  

Berikut ini hasil uji statistik F yang telah diuji:  

Tabel 7. Hasil Uji Statistik F 

          
R-squared 0.609872     Mean dependent var -4.14E-16 

Adjusted R-squared 0.596303     S.D. dependent var 2.484961 

S.E. of regression 1.578874     Akaike info criterion 3.792075 

Sum squared resid 286.6771     Schwarz criterion 3.908221 

Log likelihood -222.5245     Hannan-Quinn criter. 3.839242 

F-statistic 44.94381     Durbin-Watson stat 2.125664 

Prob(F-statistic) 0.000000    

          

Berdasarkan hasil uji statistik F pada tabel 7 dapat dilihat bahwa Fstatistik sebesar 

44.94381 dan probabilitas F-statistik sebesar 0,000000 untuk mencari F tabel dengan 

jumlah sampel (n) = 120 dan jumlah variabel (k) = 3. F tabel dapat dilihat pada tabel 

statistik pada tingkat signifikan 0,132 dengan df-1 (jumlah variabel-1) atau 3-1 = 2 dan df-2 

(n-k) atau (120-3=117). Hasil yang diperoleh untuk F tabel adalah 3,07. Sehingga Fhitung > 

Ftabel (44.94381 > 3,07) dengan probabilitas < 0.05 (0,000000 < 0,05). dengan demikian 
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dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan simultan 

berpengaruh terhadap struktur modal. 

 

Hasil Penelitian  

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal  

 Hipotesis pertama yang diajukan pada penelitian ini yaitu ukuran perusahaan 

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil uji statistik t pada 

tabel  6, Ukuran Perusahaan memiliki t-hitung sebesar -2.803762 dan tingkat probabilitas 

sebesar 0.0061 yang lebih kecil dari 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh signifikan terhadap struktur modal, sehingga hipotesis kesatu 

(H1) diterima. 

Hal ini menguatkan hasil penelitian yang dilakukan Juliantika   dan   Dewi   (2016)    

Perusahaan  berskala  besar cenderung   memiliki   kebutuhan   dana   yang   besar   pula   

sehingga   perusahaan   akan menggunakan sumber dana eksternal (hutang) yang besar 

pula untuk memenuhi kebutuhan perusahaan.  Selain  itu,  perusahaan  dengan  skala  

lebih  besar  mampu  dalam  menghasilkan laba yang besar pula, sehingga mencerminkan 

bahwa perusahaan tersebut memiliki  kinerja yang   sangat   baik   untuk   prospek   di   

masa   akan   datang memperoleh   hasil   penelitian   bahwa   ukuran   perusahaan 

berpengaruh  positif  dan  signifikan  terhadap  struktur  modal. Menurut Owolabi and 

Inyang (2012), Verena dan Mulyo (2013) dalam penelitiannya menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal. Hal ini 

disebabkan perusahaan besar cenderung lebih terdiversifikasi dan lebih tahan terhadap 

risiko kebangkrutan dan memiliki kemungkinan lebih rendah mengalami kesulitan 

keuangan. Ini ditunjukkan bahwa penentuan besar kecilnya skala perusahaan dapat 

ditentukan oleh hasil dari penjualan serta rata-rata total aktiva. 
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Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal  

Hipotesis kedua yang diajukan pada penelitian ini yaitu pertumbuhan penjualan 

tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Berdasarkan hasil uji statistik t pada tabel 6, 

variabel pertumbuhan penjualan memiliki t-hitung sebesar 0.575078 dan tingkat 

probabilitas sebesar 0.5666 yang lebih besar dari 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa 

pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap struktur modal, sehingga hipotesis 

kedua (H2) ditolak. Pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap 

struktur modal karena perusahaan yang memiliki pertumbuhan penjualan yang 

cenderung tinggi tidak menggunakan utang dalam membiayai kegiatan operasional 

perusahaan. Hal ini dapat diartikan dengan adanya peningkatan pertumbuhan penjualan 

akan mengakibatkan perusahaan perlu penambahan modal agar mendukung 

pengembangan perusahaan. Semakin tinggi tingkat pertumbuhan penjualan perusahaan 

real estate maka semakin banyak dana yang dibutuhkan untuk membiayai penjualannya 

sehingga semakin mudah juga perusahaan dalam mendapatkan modal dalam bentuk 

hutang. Hal ini sesuai dengan signaling theory yang mengindikasikan bahwa semakin 

besar pertumbuhan perusahaan maka prospek perusahaan tersebut semakin bagus yang 

akan menarik perhatian pihak luar untuk menanamkan modalnya dan mempermudah 

manajemen dalam mengelola kinerja perusahaan agar struktur modal meningkat Dea 

Fahira dkk.. (2023).  

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal  

Berdasarkan hasil uji statistik F, hipotesis pengaruh ukuran perusahaan dan 

pertumbuhan penjualan berpengaruh secara simultan terhadap struktur modal. 

Berdasarkan hasil uji F diketahui bahwa nilai prob F-statistic sebesar  0,000000 sehingga 

lebih kecil dibandingkan dengan batas signifikan sebesar 5% atau 0.05 (0,000000 < 0,05) 

sedangkan nilai F-statistic sebesar 44.94381 dan nilai F-tabel 3,07 maka nilai F-statistic 

lebih besar dari F-tabel (44.94381 > 3,07). Maka dapat disimpulkan bahwa ukuran 
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perusahaan dan pertumbuhan penjualan berpengaruh secara simultan terhadap struktur 

modal, sehingga hipotesis ketiga (H3) diterima.  

Hal ini menguatkan penelitian Menurut Rahayu (2019) perusahaan dengan 

pertumbuhan yang stabil mungkin lebih aman, memiliki lebih banyak pinjaman dan lebih 

mampu menanggung beban yang tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang 

petumbuhan penjualannya tidak stabil. Pencapaian penjualan dengan nilai tinggi 

menunjukkan sejauh mana produk atau jasa suatu perusahaan dapat diterima oleh 

konsumen. Sementara pertumbuhan penjualan diperlukan untuk mengetahui prospek 

tingkat penjualan perusahaan dimasa yang akan datang.  

 

Simpulan  

Berdasarkan hasil analisa dan pembahasan yang telah dijelaskan pada bab 

sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:  

1. Ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh positif terhadap struktur modal pada 

perusahaan sub sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017-2022. 

2. Pertumbuhan Penjualan secara parsial tidak berpengaruh terhadap Struktur Modal 

pada perusahaan sb sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2022. 

3. Ukuran Perusahaan dan Pertumbuhan Penjualan secara simultan berpengaruh 

terhadap Struktur Modal pada perusahaan sub sektor properti dan real estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2022. 
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