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ABSTARK 

Dikdyo Agung Pambudi (1702025229) 

“PENGARUH STRUKTUR AKTIVA DAN PERTUMBUHAN PENJUALAN 

TERHADAP STRUKTUR MODAL PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR 

SUB SEKTOR KIMIA DAN FARMASI YANG TERDAFTAR DI BURSA 

EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2015-2019” 

Skripsi Program Strata Satu Program Studi Manajemen, Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2021. Jakarta. 

Kata Kunci : Struktur Modal, Struktur Aktiva, Pertumbuhan Penjualan. 

 

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui tentang bagaimana pengaruh 

struktur aktiva dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal pada 

perusahaan manufaktur sub sektor kimia dan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2015-2019. 

 Pada penelitian ini menggunakan variabel Struktur Aktiva (X1), 

Pertumbuhan Penjualan (X2) dan Struktur Modal (X3). Data diolah dengan 

menggunakan analisis teknik regresi maka hasil penelitian menunjukkan bahwa 

secara parsial variabel struktur aktiva berpengaruh negatif signifikan terhadap 

struktur modal. Sedangkan pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap 

struktur modal. Secara simultan, struktur aktiva dan pertumbuhan penjualan 

berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. Kemampuan variabel bebas dalam 

menjelaskan variabel dalam penelitian ini dapat dilihat dari nilai Adjusted R Square 

sebesar 0,598061 hal ini berarti variabel struktur aktiva dan pertumbuhan penjualan 

mampu menjelaskan 59,8% sedangkan sisanya 40,2% dapat dijelaskan oleh 

variabel lain yang tidak dapat dijelaskan dalam penelitian ini.  
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ABSTRACT 

Dikdyo Agung Pambudi (1702025229) 

“THE EFFECT OF ASSET STRUCTURE AND SALES GROWTH ON THE 

CAPITAL STRUCTURE OF CHEMICAL AND PHARMACEUTICAL SUB 

SECTOR MANUFACTURING COMPANIES IN INDONESIAN STOCK 

EXCHANGE (IDX) IN 2015-2019” 

Undergraduate Thesis of Management Study Program, Faculty of Economic and 

Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2021. Jakarta. 

Keyword : Capital Structure, Asset Structure, Sales Growth. 

 

This study aims to find out about how asset structure and sales growth affect capital 

structure on chemical and pharmaceutical sub sector manufacturing companies 

listed on the Indonesian Stock Exchange (IDX) in 2015-2019. 

In this study using variable Asset Structure (X1), Sales Growth (X2) and Capital 

Structure (Y). The data was processed using analysis of regression thecniques, the 

result showed that partially variable asset structure had a significant negative effect 

on capital structure. While sales growth had a no effect on capital structure. 

Simultaneously, asset structre and sales growth have a significant effect on capital 

structure. The ability of free variables in explaining bound variable in this study 

can be seen from the value of Adjusted R Square of 0,598061 this means the variable 

asset structure and sales growth explain 59,8% while the remaining 40,2% can be 

explained by other variables that are not described in this study. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1  Latar Belakang 

 

Persaingan dalam dunia bisnis saat ini menuntut perusahaan untuk dapat 

mempertahankan dan meningkatkan nilai perusahaan. Sekarang ini banyak 

perusahaan yang melakukan berbagai cara untuk mengembangkan usahanya, 

seperti melakukan inovasi pada produknya, melakukan ekspansi pasar, dan 

meningkatkan kualitas SDM. Bisnis yang semakin ketat, khususnya pada sektor 

industri manufaktur farmasi dan kimia akan membuat setiap perusahaan 

meningkatkan kinerja agar tujuannya tercapai dalam menjalankan kegiatan bisnis 

perusahaan. 

Kebutuhan modal merupakan salah satu elemen penting dalam menjamin 

kelangsungan hidup perusahaan selain faktor pendukung lainnya. Manajer 

keuangan harus mampu menentukan struktur modal yang optimal bagi perusahaan 

dengan cara menghimpun dana yang bersumber dari dalam maupun luar perusahaan 

secara efisien sehingga mampu memaksimalkan modal yang harus ditanggung. 

Salah satu penilaian penting oleh investor untuk mengukur kinerja keuangan 

perusahaan adalah struktur modal. Struktur modal dapat diartikan sebagai 

perbadingan antara pengguna pinjaman yang terdiri atas utang jangka panjang, 

utang jangka pendek dan modal sendiri (Budiarso, 2014). 
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Penggunaan sumber dana dalam struktur modal berasal dari dalam 

perusahaan (intern) dan luar perusahaan (ekstern). Sumber dana intern merupakan 

bentuk dana pemenuhan kebutuhan dimana dananya berasal dari dalam perusahaan 

yaitu berupa laba ditahan. Sedangkan sumber dana ekstern merupakan pemenuhan 

kebutuhan dana dimana dana berasal dari luar perusahaan atau dari para kreditur 

dan perserta atau pengambil bagian dalam perusahaan (Mulyawan, 2015: 229). 

Dana yang berasal dari kreditur merupakan utang bagi perusahaan atau yang biasa 

disebut dengan modal (Irham Fahmi, 2014: 185). 

 Struktur modal memiliki salah satu rasio yang dapat digunakan untuk 

menilai utang dan ekuitas. Debt to Equity Ratio dicari dengan cara membandingkan 

antara seluruh utang lancar dengan seluruh utang ekuitas (Kasmir (2014: 57)). 

Rasio ini merupakan salah satu rasio penting karena berkaitan dengan masalah 

trading on equity, yang dapat memberikan pengaruh positif dan negatif terhadap 

rentabilitas modal sendiri dan perusahaan tersebut (Siegel dan Shim dalam Fahmi 

(2014: 187)). 

 Beberapa faktor yang dapat mempengaruhi struktur modal (DER) yaitu 

struktur aktiva dan pertumbuhan penjualan. Strukur aktiva menggambarkan 

perbandingan antara aktiva tetap dengan total aktiva perusahaan yang mampu 

menunjukkan besarnya porsi dan komponen aktiva. Semakin tinggi struktur aktiva 

perusahaan menunjukkan semakin tinggi kesanggupan perusahaan memperoleh 

jaminan utang jangka Panjang (Widiyaningrum, 2015). 
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  Menurut Soemarso (2015: 23) aktiva tetap adalah kekayaan suatu 

perusahaan dan aset tersebut tidak diperjualbelikan untuk memnuhi kebutuhan 

pribadi. Aktiva tetap bersifat jangka panjang atau relatif permanen dan aset ini akan 

meningkatkan kapasitas tingkat utang yang dapat menguntungkan perusahaan. Jadi 

ini sesuai dengan teori trade-off dimana perusahaan perlu menyeimbangkan antara 

manfaat dan biaya dari penggunaan utang. 

 Pertumbuhan penjualan dapat diartikan sebagai kenaikan jumlah penjualan 

perusahaan dari tahun ke tahun dimana perusahaan dapat mencapai tingkat 

pertumbuhan diatas rata-rata dengan jalan meningkatkan pangsa pasar (Fabozzi 

dalam Satriana, 2017: 20). Pertumbuhan penjualan yang diukur dengan 

pertumbuhan perusahaan menjadi tanda perkembangan perusahaan yang baik dan 

akan berdampak positif dari investor. adanya kecenderungan perusahaan dengan 

tingkat pertumbuhan yang tinggi akan menghasilkan tingkat arus kas masa depan 

yang tinggi sehingga memungkinkan perusahaan memiliki biaya modal yang 

rendah. 

Sektor Kimia dan Farmasi sering disebut sebagai sektor yang kurang 

mendapat perhatian dari investor. Tidak seperti emiten lain yang selalu berfluktuasi 

dengan tajam. Industri kimia dan farmasi di Indonesia cukup memiliki daya saing 

di pasar ekspor untuk produk-produk tertentu, seperti vaksin, obat ethical dan serum 

(Selasti Panjaitan dalam Vibiznews.com 2020). 

Industri Farmasi di Indonesia saat ini dalam kondisi moderate raised di mana 

permintaan produk-produk yang berkaitan dengan penanganan Covid-19 
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meningkat, di sisi lain permintaan produk yang tidak berkaitan langsung dengan 

Covid-19 mengalami penurunan (Hadi Kardoko, 2020). Hal ini sejalan dengan 

kasus Covid-19 di pelayanan kesehatan mengalami kenaikan dan kasus non Covid-

19 mengalami penurunan. 

Honesti Basyir (Direktur Utama PT Bio Farma) berpendapat bahwa  selama 

pandemi indsutri farmasi masih harus menanggung beban biaya untuk 

mendatangkan bahan baku yang harganya naik 3 sampai 5 kali lipat (Kristian G, 

2020). Suplai bahan baku obat-obatan hanya dikuasai oleh berbagai negara seperti 

Tiongkok dan India. Keterbatasan suplai tersebut diperparah dengan kebijakan 

masing-masing negara yang membatasi ekspor bahan baku obat.  Di tengah 

keterbatasan tersebut bersamaan dengan meningkatnya permintaan bahan baku 

obat, sehingga harga bahan baku tersebut menjadi naik berkali-kali lipat. 

Menurut Kementerian Perindustrian Republik Indonesia menunjukkan 

bahwa statistik pertumbuhan penjualan industri farmasi dan kimia mengalami 

kenaikan dan penurunan sejak tahun 2019. Data statistik industri farmasi dan kimia 

digambarkan pada diagram berikut : 
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Sumber : Kemenperin, BPS, data diolah 2021 

Gambar 1.1 

Pertumbuhan Industri Kimia, Farmasi & Obat Tradisional Tahun 

2019-2020 (Dalam Persentase) 

Dapat dilihat dari gambar di atas bahwa pertumbuhan industri kimia, 

farmasi & obat tradisonal tahun 2019 dan 2020 terdapat peningkatan di akhir 

kuartal III dan IV. Dapat dilihat pada kuartal I tahun 2019 pertumbuhan sebesar 

11,53%. Pada kuartal II tahun 2019 terjadi penurunan pertumbuhan sebesar 5,04%. 

Pada kuartal III tahun 2019 tidak terlalu banyak perubahan pertumbuhan sebesar 

4,76%. Pada kuartal IV tahun 2019 terjadi peningkatan pertumbuhan yang cukup 

drastis sebesar 12,73%. Pada kuartal I tahun 2020 pertumbuhan sebesar 5,59%. 

Pada kuartal II tahun 2020 terjadi peningkatan pertumbuhan sebesar 8,65%. Pada 
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kuartal III tahun 2020 terjadi penurunan pertumbuhan sebesar 5,06%. Pada kuartal 

IV tahun 2020 terjadi peningkatan pertumbuhan sebesar 8,45%.  

Pertumbuhan penjualan yang meningkat membutuhkan peningkatan 

pendanaan perusahaan sehingga akan meningkatkan struktur modal perusahaan. 

Berikut data statistik struktur modal pada emiten farmasi Kuartal IV tahun 2019 

dan Kuartal I tahun 2020 : 

 

 Sumber : Bursa Efek Indonesia, data diolah 2021 

Gambar 1.2 

Struktur Modal Emiten Farmasi Kuartal IV Tahun 2019 dan Kuartal I 

Tahun 2020 (Dalam Persentase) 

Berdasarkan gambar di atas dapat dilihat bahwa terdapat perusahaan yang 

mengalami kenaikan dan penurunan struktur modal pada emiten farmasi selama 

kuartal IV tahun 2019 dan kuartal I tahun 2020. Terdapat 6 (enam) perusahaan yang 
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mengalami kenaikan struktur modal pada Kuartal I tahun 2020 yaitu Darya Varia, 

Kalbe Farma, Millenium Pharmacon, Merck, Tempo Scan dan Pharpos. Sedangkan 

Kimia Farma mengalami penurunan struktur modal sebesar 1,48% pada kuartal IV 

tahun 2019 menjadi sebesar 1,46 pada kuartal I tahun 2020 dan Sido Muncul 

sebesar 0,15% pada kuartal IV tahun 2019 menjadi sebesar 0,13% pada kuartal I 

tahun 2020. Hal ini disebabkan karena pandemi mengganggu usaha perseroan 

contohnya seperti adanya pembatasan operasional pada saat Pembatasan Sosial 

Berskala Besar (PSBB). Hal ini mempengaruhi struktur modal perseroan oleh 

beberapa indikator seperti Struktur Aktiva, Pertumbuhan Penjualan dan sebagainya. 

Penelitian tentang pengaruh struktur aktiva dan pertumbuhan penjualan 

terhadap struktur modal masih memiliki hasil yang bertentangan. Berbagai macam 

penelitian telah dilakukan untuk melihat pengaruh struktur aktiva dan pertumbuhan 

penjualan terhadap struktur modal. Ni Made Novione Purnama Dewi Suweta dan 

Made Rusmala Dewi (2016) menyatakan bahwa struktur aktiva berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap struktur modal. Sedangkan Ni Putu Yulianda Prastika dan 

Made Reina Candradewi (2019) menyatakan bahwa struktur aktiva berpengaruh 

negatif signifikan terhadap struktur modal. 

Ni Putu Yuliana Ria Sawitri dan Putu Vivi Lestari (2015) menyatakan 

bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif signifikan terhadap struktur 

modal. Sedangkan Safitri Ana Marfuah dan Siti Nurlaela (2017) menyatakan bahwa 

pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap struktur 

modal. 
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Berdasarkan permasalahan yang telah diuaraikan diatas, peneliti tertarik 

untuk melakukan penelitian mengenai fenomena yang dapat mempengaruhi atau 

faktor yang berpengaruh dalam struktur modal. Adapun faktor-faktor yang ingin 

diteliti dalam penelitian ini adalah Struktur Aktiva dan Pertumbuhan Penjualan. 

Maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Struktur Aktiva dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal Pada 

Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Industri Kimia dan Farmasi Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019”. 

1.2 Permasalahan 

 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dikemukakan di atas, maka 

yang menjadi rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Adanya kenaikan harga bahan baku obat-obatan. 

2. Terdapat fluktuasi pertumbuhan penjualan pada farmasi dan obat tradisional di 

tahun 2019-2020. 

3. Terjadinya kenaikan dan penurunan struktur modal pada perusahaan 

manufaktur sub sektor kimia dan farmasi di tahun 2020. 

4. Masih terdapat perbedaan hasil penelitian terkait pengaruh struktur aktiva dan 

pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal. 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Untuk memfokuskan penelitian agar masalah yang diteliti memiliki ruang 

lingkup yang jelas dan terarah, maka penulis memberikan beberapa Batasan 
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masalah yang dibahas, yaitu variabel terikat yang digunakan oleh Struktur Modal 

(Y). Selanjutnya variabel bebas yang digunakan adalah Struktur Aktiva (X1) dan 

Pertumbuhan Penjualan (X2). Selain itu objek yang diteliti dlam permasalahan ini 

adalah perusahaan manufaktur sub sektor kimia dan farmasi yang terdaftar di BEI. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas maka dalam penelitian ini penulis 

merumuskan masalah yaitu : 

1. Apakah terdapat pengaruh Struktur Aktiva terhadap Struktur Modal pada 

perusahaan manufaktur sub sektor kimia dan farmasi. 

2. Apakah terdapat pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal 

pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia dan farmasi. 

3. Apakah terdapat pengaruh Struktur Aktiva dan Pertumbuhan Penjualan 

terhadap Struktur Modal pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia dan 

farmasi. 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan uraian pada latar belakang masalah dan petanyaan penelitian 

di atas maka tujuan yang dicapai oleh penulis dalam melakukan penelitian ini 

adalah sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Struktur Aktiva terhadap 

Struktur Modal pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia dan farmasi. 

2. Untuk mengetahui dan menganalis pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap 

Struktur Modal pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia dan farmasi. 
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3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Sruktur Aktiva dan 

Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal pada perusahaan manufaktur 

sub sektor kimia dan farmasi. 

1.4 Manfaat Penelitian 

 

Dengan adanya penelitian ini, hasil yang didapatkan diharapkan dapat 

bermanfaat bagi : 

1.  Bagi Akademik 

 Hasil penelitian ini dapat dipergunakan sebagai referensi dalam melakukan 

penelitian yang berkaitan dengan Struktur Aktiva dan Pertumbuhan Penjualan 

terhadap Struktur Modal pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Kimia dan 

Farmasi yang terdaftar di BEI. 

2. Bagi Peneliti 

 Hasil penelitian ini dapat dipergunakan untuk menambah dan 

mengembangkan wawasan peneliti khususnya mengenai Pengaruh Struktur Aktiva 

dan Pertumbuhan Penjualan terhadap Struktur Modal dan diharapkan dapat menjadi 

bahan pertimbangan bagi investor dalam melakukan aktivitas di pasar modal. 
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