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ABSTRAK 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui Pengaruh 

Risiko Bisnis, Pertumbuhan Penjualan, dan Pertumbuhan Aset 

Terhadap Struktur Modal Pada PT FKS Food Sejahtera Tbk 

Periode 2014-2023. Penelitian ini menggunakan metode 

penelitian kuantitatif yaitu menggunakan data sekunder yaitu 

data laporan keuangan perusahaan. Metode analisa yang 

dipakai meliputi: Uji Statistik Deskriptif, Uji Asumsi Klasik 

(Normalitas, Multikolinearitas, Heteroskedastisitas,dan 

Autokorelasi), Uji Regresi Linier Berganda, Koefisien 

Determinasi, Uji t (parsial) dan Uji f (simultan). Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa Risiko Bisnis secara parsial 

berpengaruh negatif signifikan terhadap Struktur Modal 

(DER), dengan nilai signifikan sebesar 0,031 < 0,05, 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  -

2,793 >  𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  2,447. Pertumbuhan Penjualan secara parsial 

tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal (DER), 

dengan nilai signifikan sebesar 0,262 > 0,05 dan nilai 

perhitungan 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  1,239 < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  2,447. Pertumbuhan Aset 

secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur 

Modal (DER), dengan nilai signifikan sebesar 0,761 > 0,05 dan 

𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  0,318 < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  2,447. Secara simultan Risiko Bisnis, 

Pertumbuhan Penjualan, dan Pertumbuhan Aset terbukti 

berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal (DER), 

dengan tingkat signifikan 0,032 < 0,05 dan perhitungan 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 

> 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 (5,903 > 4,530). Uji koefisien determinasi menunjukkan 

bahwa ketiga variabel independen tersebut memberi 

kontribusi sebesar 74% terhadap DER, sedangkan sisanya 26% 

dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak dianalisis dalam 

penelitian ini. 

 

Kata kunci:  Risiko Bisnis, Pertumbuhan Penjualan, 

Pertumbuhan Aset, Struktur Modal (DER) 

  

ABSTRACT 

The purpose of this study is to determine the Effect of Business Risk, 

Sales Growth, and Asset Growth on Capital Structure at PT FKS 

Food Sejahtera Tbk for the 2014-2023 Period. This study uses a 

quantitative research method, namely using secondary data, namely 
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the company's financial report data. The analysis methods used 

include: Descriptive Statistical Test, Classical Assumption Test 

(Normality, Multicollinearity, Heteroscedasticity, and 

Autocorrelation), Multiple Linear Regression Test, Coefficient of 

Determination, t-test (partial) and f-test (simultaneous). The results 

of the study indicate that Business Risk partially has a significant 

negative effect on Capital Structure (DER), with a significant value 

of 0.031 <0.05, 𝑡𝑐𝑜𝑢𝑛𝑡  -2.793> 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑙𝑒  2.447. Sales growth partially 

had no significant effect on capital structure (DER), with a 

significance value of 0.262 > 0.05 and a calculated 𝑡𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 of 1.239 < 

𝑡𝑡𝑎𝑏𝑙𝑒  of 2.447. Asset growth partially had no significant effect on 

capital structure (DER), with a significance value of 0.761 > 0.05 

and a calculated 𝑡𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒  of 0.318 < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑙𝑒  of 2.447. Simultaneously, 

business risk, sales growth, and asset growth were shown to have a 

significant effect on capital structure (DER), with a significance 

level of 0.032 < 0.05 and an 𝐹𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒  > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑙𝑒  (5.903 > 4.530). The 

coefficient of determination test showed that these three independent 

variables contributed 74% to DER, while the remaining 26% was 

influenced by other factors not analyzed in this study. 

 

Keywords: Business Risk, Sales Growth, Asset Growth, 

Capital Structure (DER) 

 

 

 

PENDAHULUAN  

Persaingan bisnis yang semakin ketat dan kondisi ekonomi yang tidak 

menentu menuntut perusahaan, khususnya di industri makanan dan minuman 

untuk mengelola keuangan dengan cermat serta mengoptimalkan sumber daya 

secara efisien dan efektif. Sektor ini menjadi salah satu bagian penting dalam 

industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia (BEI) karena perannya yang 

kursial dalam menjaga kelangsungan usaha dan daya saing perusahaan. 

Sub sektor makanan dan minuman memiliki keunggulan dibandingkan sektor 

lainnya karena mampu bertahan di tengah ketidakstabilan ekonomi, bahkan saat 

krisis. Hal ini di dukung oleh besarnya pasar dan tingginya kebutuhan masyarakat 

terhadap produk yang dihasilkan, sehingga konsumsi sehari-hari tetap berlangsung 

dan mendorong pertumbuhan penjualan. 

PT Tiga Pilar Sejahtera Food (TPSF) merupakan perusahaan sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sejak 2003. Awalnya 

hanya bergerak di bisnis makanan, TPSF mengalami transformasi besar sejak 2009 

dan berkembang menjadi perusahaan besar dengan berbagai penghargaan nasional 

maupun internasional. Perusahaan terus berinovasi untuk menghasilkan produk 

berkualitas tinggi yang mampu bersaing di pasar global, meskipun menghadapi 

tantangan dalam menentukan komposisi struktur modal yang tepat. 
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TPSF berkomitmen menjaga kualitas produk dan memberikan harga 

terjangkau bagi konsumen. Perusahaan juga fokus pada pengembangan sumber 

daya manusia serta peningkatan efisiensi operasional. Tujuan utamanya adalah 

memberikan kepuasan kepada pelanggan, keuntungan bagi investor, dan kontribusi 

positif bagi pembangunan Indonesia. 

Struktur modal menjadi aspek penting dalam pengelolaan keuangan 

perusahaan karena mempengaruhi keberlangsungan dan stabilitas jangka panjang. 

Dalam sepuluh terakhir, terutama saat pandemi COVID-19 pada 2020, sektor bisnis 

menghadapi tekanan besar akibat penurunan aktivitas ekonomi, perubahan pola 

konsumsi, dan peningkatan risiko. Kondisi ini menyebabkan penurunan penjualan 

dan perlambatan pertumbuhan aset, sehingga berdampak pada strategi pengelolaan 

struktur modal perusahaan. Struktur modal dapat diukur dari rasio perbandingan 

antara total utang terhadap modal sendiri yang biasa disebut Debt to Equity Ratio 

(DER). 

Risiko bisnis merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

ketidakpastian dalam proyeksi pendapatan dan biaya operasional perusahaan yang 

dapat memengaruhi kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya, serta 

dapat membantu menilai stabilitas keuangan, kemampuan menghasilkan laba, dan 

ketahanan terhadap fluktuasi pasar. 

Pertumbuhan Penjualan digunakan untuk memprediksi kinerja penjualan di 

tahun berikutnya. Penjualan yang stabil dan meningkat mencerminkan kondisi 

perusahaan yang sehat, meningkatkan pendapatan, serta memperkuat pendanaan 

internal. Kenaikan penjualan juga memperbaiki kondisi keuangan dan berpengaruh 

pada struktur modal perusahaan. 

Aset perusahaan berperan penting dalam meningkatkan kepercayaan kreditor 

karena dapat dijadikan jaminan pinjaman. Pertumbuhan aset yang signifikan 

mendorong perusahaan lebih berani mengambil utang untuk mempercepat ekspansi. 

Namun, perusahaan dengan pertumbuhan aset tinggi cenderung memilih modal 

sendiri untuk mengurangi risiko, sedangkan pertumbuhan aset rendah membuat 

perusahaan lebih bergantung pada utang. 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis tertarik melakukan penelitian 

dengan judul “Pengaruh Risiko Bisnis, Pertumbuhan Penjualan, dan 

Pertumbuhan Aset Terhadap Struktur Modal Pada PT FKS Food Sejahtera Tbk 

Periode 2014-2023”. 

 

METODE 

Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan adalah kuantitatif deskriptif, yaitu penelitian 

ini menguraikan bagaimana hasil dari perhitungan data-data finansial perusahaan 

dalam bentuk laporan keuangan yaitu laporan posisi keuangan dan laporan laba 

rugi PT FKS Food Sejahtera Tbk mulai tahun 2014 sampai dengan 2023. 
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Tempat dan Waktu Penelitian 

Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan data sekunder yang diperoleh 

dari website Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id dan dari website resmi PT FKS 

Food Sejahtera Tbk https://fksfs.co.id berupa data laporan tahunan periode 2014-

2023. Waktu penelitian ini adalah pada saat pengumpulan sampel dan analisis data, 

penelitian dilakukan pada Oktober 2024 – Juni 2025. 

Populasi 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh laporan 

keuangan PT FKS Food Sejahtera Tbk. 

Sampel 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan PT FKS 

Food Sejahtera Tbk tahun 2014 sampai dengan tahun 2023, berupa laporan posisi 

keuangan dan laporan laba rugi. 

Teknik Pengumpulan Data 

Penelitian ini menggunakan teknik penelitian dokumen yaitu penelitian 

dilakukan dengan mendapatkan data dari dokumen berupa laporan keuangan 

periode 2014 sampai 2023 yang digunakan untuk megemukakan hubungan antara 

laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi serta penelitian dilakukan dengan 

teknik kepustakaan yang dimana data dikumpulkan dari beberapa buku, jurnal, 

artikel yang berkaitan dengan penelitian. 

Teknik Analisis Data 

Penelitian ini menggunakan metode regresi linier berganda untuk 

menganalisis hubungan antara variabel independent dan dependen. Teknik 

pengolahan data dilakukan dengan menggunakan SPSS versi 27. Sebelum 

melakukan pengujian hipotesis, peneliti terlebih dahulu melakukan uji asumsi klasik 

untuk memastikan bahwa model regresi yang digunakan memenuhi syarat. 

Analisis Statistik Deskriptif 

 Analisis ini bertujuan untuk memberikan gambaran (deskripsi) mengenai nilai 

maksimum, nilai rata-rata standar deviasi data yang digunakan. Statistic deskriptif 

biasanya digunakan untuk menggambarkan profil dan sampel sebelum 

memanfaatkan teknik analisis statistic yang berfungsi untuk menguji hipotesis. 

Uji Asumsi Klasik 

 Penggunaan analisis regresi dalam pengujian hipotesis terlebih dahulu diuji 

agar dapat diketahui apakah model tersebut telah memenuhi asumsi klasik atau 

tidak. Pengujian asumsi klasik terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 

heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. 

Uji Normalitas 

http://www.idx.co.id/
https://fksfs.co.id/
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 Uji yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji statistik dengan uji normal 

P-Plot dan uji Kolmogorov-Smirnov. Dasar pengambilan keputusan dengan 

menggunakan Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov adalah: 

1. Jika nilai Asymp sig > 0,05 maka data berdistribusi normal. 

2. Jika nilai Asymp sig ≤ 0,05 maka data tidak berdistribusi normal. 

Uji Multikolinearitas 

 Untuk mengetahui ada atau tidaknya multikolinearitas antar regresi dan 

variabel bebas, maka dapat dilihat dari tolerance value atau variance inflantion 

factor (VIF). 

1. Jika nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10, maka dapat dikatakan tidak ada 

multikolinearitas. 

2. Jika nilai tolerance < 0,1 dan nilai VIF > 10, maka dapat dikatakan ada 

multikolinearitas. 

Uji Heteroskedastisitas 

 Metode yang digunakan untuk mendeteksi ada atau tidaknya 

heteroskedastisitas yaitu melalui pengujian dengan menggunakan Scatterplot. 

1. Jika terdapat pola tertentu seperti titik-titik yang membentuk pola teratur maka 

mengindikasikan terjadi heteroskedastisitas. 

2. Jika tidak terdapat pola yang jelas maupun titik-titik yang menyebar diatas dan 

dibawah angka 0 pada sumbu y maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 

Uji Autokorelasi 

 Salah satu pengujian yang dilakukan untuk mengetahui ada atau tidaknya 

autokorelasi adalah dengan uji statistik Durbin-Watson. Ketentuan pengambilan 

keputusan dalam uji statistik Durbin-Watson sebagai berikut: 

1. D < DL atau D > 4 – DL    = Terjadi autokorelasi 

2. DU < D < 4 – DU     = Tidak terjadi autokorelasi 

3. Nilai D diantara DU dan DL   = Tidak ada kesimpulan 

4. Nilai D diantara 4 – DU dan 4 – DL  = Tidak ada Kesimpulan 

Regresi Linier Berganda 

 Analisis regresi linier berganda digunakan dalam penelitian dengan tujuan untuk 

membuktikan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen.  

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini dilakukan melalui cara pengujian 

hipotesis secara parsial (uji t). Model persamaan regresi linier berganda sebagai 

berikut: 

Y = a + b1 X1+ b2X2 + b3X3+ e 

Keterangan: 
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Y = Struktur Modal 

a = Konstanta 

X1 = Risiko Bisnis 

X2 = Pertumbuhan Penjualan 

X3 = Pertumbuhan Aset 

b1 = Koefisien persamaan regresi prediktor X1 

b2 = Koefisien persamaan regresi prediktor X2 

b3 = Koefisien persamaan regresi prediktor X3 

e = error 

Koefisien Determinasi 

 Koefisien determinasi (R^2) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan 

model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 

adalah antara nol dan satu. Nilai R^2 yang kecil berarti kemampuan variabel-

variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen terbatas. 

Koefisien determinasi menunjukkan besarnya variabel independen secara bersama-

sama menerangkan variasi dependen. 

Uji Hipotesis (Signifikansi) 

Uji T 

 Uji t digunakan untuk mengetahui apakah ada pengaruh dari masing-masing 

variabel independen terhadap variabel dependen. Berikut ini merupakan kriteria 

Keputusan hipotesis dalam penelitian ini: 

1. Jika nilai sig < 0,05 atau 5%, maka Ho ditolak dan Ha diterima. 

2. Jika nilai sig > 0,05 atau 5%, maka Ho diterima dan Ha ditolak. 

Uji F 

 Uji F digunakan untuk mengetahui apakah seluruh variabel independen secara 

bersama-sama berpengaruh signifikan atau tidak terhadap variabel dependen. 

Penarikan Kesimpulan terhadap Uji F ini adalah sebagai berikut: 

1. Jika 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  < 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  maka menerima hipotesis nol 𝐻0 , artinya secara simultan 

dapat dibuktikan bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari semua 

variabel bebas terhadap variabel tidak bebas (terikat). 

2. Jika 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  maka menolak hipotesis nol 𝐻0  dan menerima hipotesis 

alternatif 𝐻𝑎 , artinya secara simultan dapat dibuktikan bahwa terdapat pengaruh 

signifikan dari semua variabel bebas terhadap variabel tidak bebas (terikat). 
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HASIL DAN PEMBAHASAN   

Hasil penelitian merupakan hasil pengolahan data yang diperoleh peneliti 

berdasarkan laporan keuangan PT FKS Food Sejahtera Tbk periode 2014-2023. 

Dalam penelitian ini, variabel independennya yaitu Risiko Bisnis (X1), Pertumbuhan 

Penjualan (X2), dan Pertumbuhan Aset (X3), sedangkan variabel dependennya yaitu 

Struktur Modal (Y). Dalam pengolahan data peneliti menggunakan SPSS dan 

Microsoft Excel. SPSS digunakan oleh peneliti untuk mempermudah dalam 

memperoleh hasil dan menjadi acuan dalam menjelaskan perolehan hasil dari data 

yang diolah. 

Risiko Bisnis PT FKS Food Sejahtera Tbk 

 Risiko bisnis merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

ketidakpastian dalam proyeksi pendapatan dan biaya operasional perusahaan yang 

dapat memengaruhi kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya, serta 

dapat membantu menilai stabilitas keuangan, kemampuan menghasilkan laba, dan 

ketahanan terhadap fluktuasi pasar. Berikut adalah rumus yang digunakan untuk 

menghitung Risiko Bisnis menurut (Gitman, 2015:568): 

DOL =
∆𝐸𝐵𝐼𝑇

∆𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠
 

Tabel 1. Hasil Perhitungan Risiko Bisnis PT FKS Food Sejahtera Tbk 

Risiko Bisnis 

Tahun 
Perubahan 

EBIT (%) 

Perubahan 

Penjualan (%) 
DOL 

2014 7,72 26,70 0,29 

2015 3,34 16,94 0,20 

2016 79,53 8,90 8,94 

2017 -679,94 -70,20 9,69 

2018 -98,36 -18,83 5,22 

2019 -1694,50 -4,60 368,33 

2020 -26,10 -15,04 1,74 

2021 -98,60 18,51 -5,33 

2022 -500,39 20,67 -24,21 

2023 -189,87 -7,15 26,55 

Sumber: Laporan Keuangan PT FKSFS Tbk Periode 2014-2023 

Tabel tersebut menunjukkan fluktuasi tajam, menandakan risiko bisnis tinggi 

serta kinerja operasional yang tidak stabil pada PT FKS Food Sejahtera Tbk. 

Pertumbuhan Penjualan PT FKS Food Sejahtera Tbk 

 Pertumbuhan penjualan merupakan tingkat perubahan penjualan dari tahun 

ke tahun pada suatu perusahaan dengan membandingkan nilai penjualan periode 

ini dengan nilai penjualan periode sebelumnya. Berikut adalah rumus yang 

digunakan untuk menghitung pertumbuhan penjualan menurut (Kasmir, 2016:107): 
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S𝑎𝑙𝑒𝑠 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝑁𝑒𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑡 − 𝑁𝑒𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑡 − 1

𝑁𝑒𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑡 − 1
 𝑥 100% 

Tabel 2. Hasil Perhitungan Pertumbuhan Penjualan PT FKS Food Sejahtera Tbk 

Tahun 
Penjualan 

Sebelumnya (t-1) 
Penjualan Sekarang 

Pertumbuhan 

Penjualan (%) 

2014 Rp 4.056.735 Rp5.139.974 26,70 

2015 Rp 5.139.974 Rp 6.010.895 16,94 

2016 Rp 6.010.895 Rp 6.545.680 8,90 

2017 Rp 6.545.680 Rp 1.950.589 -70,20 

2018 Rp 1.950.589 Rp 1.583.265 -18,83 

2019 Rp 1.583.265 Rp 1.510.427 -4,60 

2020 Rp 1.510.427 Rp 1.283.331 -15,04 

2021 Rp 1.283.331 Rp 1.520.879 18,51 

2022 Rp 1.520.879 Rp 1.835.284 20,67 

2023 Rp 1.835.284 Rp 1.704.013 -7,15 

Sumber: Laporan Keuangan PT FKSFS Tbk Periode 2014-2023 

 Pertumbuhan penjualan PT FKS Food Sejahtera Tbk mengalami fluktuasi 

tajam, dengan beberapa tahun mengalami penurunan signifikan terendah -70,20% 

pada tahun 2017 dan kenaikan tertinggi 26,70% pada tahun 2014, mencerminkan 

kinerja penjualan yang tidak stabil. 

Pertumbuhan Aset PT FKS Food Sejahtera Tbk 

 Pertumbuhan aset merupakan peningkatan jumlah aset perusahaan yang 

dialokasikan untuk mendukung kegiatan operasional dan biasanya diukur dalam 

persentase perubahan total aset dari waktu ke waktu. Pertumbuhan ini 

mencerminkan potensi peningkatan kinerja dan hasil yang diharapkan dari 

perusahaan. Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung petumbuhan aset 

menurut (Mufidah, 2018): 

𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ =
Total Aset t − Total Aset t − 1

Total Aset t − 1
 

Tabel 3. Hasil Perhitungan Pertumbuhan Aset PT FKS Food Sejahtera Tbk 

Tahun Total Aset t Total Aset t-1 
Pertumbuhan 

Aset (%) 

2014 Rp7.373.868 Rp 5.025.778 46,72 

2015 Rp 9.060.980 Rp 7.373.868 22,88 

2016 Rp 9.254.539 Rp 9.060.980 2,14 

2017 Rp 1.981.940 Rp 9.254.539 -78,58 

2018 Rp 1.816.406 Rp 1.981.940 -8,35 

2019 Rp 1.868.966 Rp 1.816.406 2,89 

2020 Rp 2.011.557 Rp 1.868.966 7,63 

2021 Rp 1.761.634 Rp 2.011.557 -12,42 

2022 Rp 1.826.350 Rp 1.761.634 3,67 

2023 Rp 1.850.004 Rp 1.826.350 1,30 

Sumber: Laporan Keuangan PT FKSFS Tbk Periode 2014-2023 
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 Pertumbuhan aset mengalami fluktuasi tajam dengan lonjakan tertinggi 46,72% 

pada tahun 2014 dan penurunan terbesar -78,58% pada tahun 2017 menunjukkan 

ketidakstabilan dalam ekspansi aset. 

Struktur Modal (Debt to Equity Ratio) 

 Debt to Equity Ratio berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan 

peminjam (kreditor) kepada pemilik perusahaan. Artinya, Debt to Equity Ratio 

berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan sebagai 

jaminan utang. Berikut rumus yang digunakan untuk menghitung DER menurut 

(Kasmir, 2018): 

𝐷𝐸𝑅 =
Total Hutang

Equitas
x100% 

Tabel 4. Hasil Perhitungan DER PT FKS Food Sejahtera Tbk 

Tahun Total Hutang Total Ekuitas DER (%) 

2014  Rp 3.787.932   Rp 3.585.936  105,63 

2015  Rp 5.094.073  Rp 3.966.907  128,41 

2016  Rp 4.990.139   Rp 4.264.400  117,02 

2017  Rp 5.329.841  -Rp 3.347.901  -159,20 

2018  Rp 5.267.348  -Rp 3.450.942  -152,64 

2019  Rp 3.526.819  -Rp 1.657.853  -212,73 

2020  Rp 1.183.300   Rp 828.257  142,87 

2021  Rp 927.877   Rp 833.757  111,29 

2022  Rp 1.048.489   Rp 777.861  134,79 

2023  Rp 881.806   Rp 968.198  91,08 

Sumber: Laporan Keuangan PT FKSFS Tbk Periode 2014-2023 

 DER berfluktuasi dengan rasio tertinggi 212,73% pada 2019 dan terendah 

91,08% pada 2023, menunjukkan perubahan signifikan dalam proporsi pendanaan 

utang terhadap ekuitas. 

Analisis Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Risiko Bisnis 10 -24,21 368,33 39,1420 116,36613 

Pertumbuhan Penjualan 10 -70,20 26,70 -2,4100 28,62001 

Pertumbuhan Aset 10 -78,58 46,72 -1,2120 31,93164 

Debt to Equity Ratio 10 -212,73 142,87 30,6520 143,41235 

Valid N (listwise) 10     

 Berdasarkan hasil dari tabel analisis deskriptif statistik di atas dapat 

disimpulkan bahwa variabel risiko bisnis memiliki nilai rata-rata 39,1420 dan deviasi 

standar 116,36613 yang menunjukkan variasi data yang besar, kemudian variabel 

pertumbuhan penjualan menunjukkan rata-rata negatif -2,4100 dan deviasi standar 

28,62001 serta variabel pertumbuhan aset memiliki rata-rata negatif -1,2120 dan 
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deviasi standar 31,93164, kedua variabel ini mengindikasikan adanya penurunan 

secara umum, dan DER memiliki rata-rata positif 30,6520 dan deviasi standar 

143,41235 menunjukkan variabilitas yang tinggi dalam penggunaan utang 

dibandingkan ekuitas. 

Uji Asumsi Klasik 

 Uji asumsi klasik memiliki tujuan untuk mengetahui dan menguji kelayakan 

atas model regresi yang digunakan dalam penelitian ini. 

Uji Normalitas One Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 10 

Normal Parametersa,b Mean 0,0000000 

Std. Deviation 72,14517241 

Most Extreme Differences Absolute 0,280 

Positive 0,155 

Negative -0,280 

Test Statistic 0,280 

Asymp. Sig. (2-tailed)c 0,025 

Monte Carlo Sig. (2-tailed)d Sig. 0,027 

99% Confidence 

Interval 

Lower 

Bound 

0,022 

Upper 

Bound 

0,031 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. Lilliefors' method based on 10000 Monte Carlo samples with starting seed 

2000000. 

 Berdasarkan hasil uji One Sample Kolmogorov-Smirnov di atas menunjukkan 

hasil nilai Asymp.Sig untuk variabel yang diuji adalah 0,025 (0,025 < 0,05), yang 

menunjukkan bahwa data residual tidak berdistribusi normal. 

Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 65,458 29,698  2,204 0,070   
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Risiko Bisnis -0,719 0,257 -0,584 -

2,793 

0,031 0,966 1,035 

Pertumbuhan 

Penjualan 

2,476 1,999 0,494 1,239 0,262 0,265 3,772 

Pertumbuhan 

Aset 

0,568 1,787 0,126 0,318 0,761 0,266 3,753 

a. Dependent Variable: Debt to Equity Ratio 

  

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas menunjukkan hasil dengan nilai 

Tolerance dari variabel risiko bisnis sebesar 1,035, pertumbuhan penjualan sebesar 

3,772, dan pertumbuhan asset sebesar 3,753. Karena nilai VIF < 10 dan nilai 

Tolerance > 0,10, maka Kesimpulan dari hasil uji multikolinearitas adalah tidak 

terjadi multikolinearitas terhadap data yang diuji. 

Uji Heteroskedastisitas 

 
 Dari gambar grafik diatas memperlihatkan bahwa titik-titik menyebar secara 

acak serta penyebarannya terletak diatas sumbu Y, maka dapat disimpulkan dalam 

kondisi Homokedastisitas atau tidak terjadi gejala Heterokedastisitas. 

Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 0,864a 0,747 0,620 88,35943 1,851 

a. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Aset, Risiko Bisnis, Pertumbuhan 

Penjualan 

b. Dependent Variable: Debt to Equity Ratio 

Hasil penelitian ini menyatakan tidak ada keputusan dengan nilai dL lebih 

kecil dari DW dan lebih kecil dari d Uatau dL<DW<dU, maka selanjutnya dilakukan 

uji Run Test untuk menguji apakah data residual berpola atau acak yang 

menunjukkan tidak adanya autokorelasi. Hasil perhitungan uji Run Test disajikan 

pada tabel berikut: 

Runs Test 

 

Unstandardiz

ed Residual 
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Test Valuea 1,97780 

Cases < Test Value 5 

Cases >= Test Value 5 

Total Cases 10 

Number of Runs 6 

Z 0,000 

Asymp. Sig. (2-

tailed) 

1,000 

a. Median 

Hasil uji Run Test menunjukkan bahwa nilai Asymp.Sig (2-tailed) 1,000 > 0,05, 

maka dapat disimpulkan bahwa tidak ada masalah autokorelasi, sehingga residual 

bersifat independent atau tidak saling bergantung, telah terpenuhi dan analisis 

regresi linear dapat dilanjutkan. 

Uji Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 65,458 29,698  2,204 0,070   

Risiko Bisnis -0,719 0,257 -0,584 -

2,793 

0,031 0,966 1,035 

Pertumbuhan 

Penjualan 

2,476 1,999 0,494 1,239 0,262 0,265 3,772 

Pertumbuhan 

Aset 

0,568 1,787 0,126 0,318 0,761 0,266 3,753 

a. Dependent Variable: Debt to Equity Ratio 

Berdasarkan tabel di atas dengan menggunakan rumus Y = a + b1 X1+ b2  X2 + 

b3 X3, maka DER = 65,458 - 0,719 Risiko Bisnis + 2,476 Pertumbuhan Penjualan + 

0,568 Pertumbuhan Aset. 

1. Nilai dari constant adalah 65,458 menunjukkan bahwa jika variabel Risiko Bisnis, 

Pertumbuhan Penjualan, dan Pertumbuhan Aset dianggap konstan (nol), maka 

nilai Debt to Equity Ratio (DER) Adalah 65,458. 

2. Risiko bisnis berpengaruh negatif terhadap DER dengan koefisien -0,719 dan 

signifikan (0,031 < 0,05) yang berarti semakin tinggi risiko bisnis, maka DER akan 

cenderung menurun secara signifikan. 

3. Pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap DER dengan koefisien 

2,476, namun tidak signifikan (0,262 > 0,05), sehingga tidak dapat disimpulkan 

bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh nyata terhadap DER. 

4. Pertumbuhan aset juga berpengaruh positif terhadap DER dengan koefisien 0,568, 

namun tidak signifikan (0,761 > 0,05), yang artinya pengaruhnya tidak cukup kuat 

secara statistik. 
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Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Mode

l R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 0,864a 0,747 0,620 88,35943 1,851 

a. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Aset, Risiko Bisnis, 

Pertumbuhan Penjualan 

b. Dependent Variable: Debt to Equity Ratio 

Hasil uji pada tabel di atas, Adjusted R Square adalah 0,620, sedangkan angka 

R Square adalah 0,747 yaitu hasil kuadrat dari koefisien korelasi 〖(0,864)〗^2. Hal 

ini menandakan bahwa kontribusi variabel risiko bisnis, pertumbuhan penjualan, 

dan pertumbuhan aset terhadap DER adalah sebesar 74% (R x 100%) sedangkan 26% 

ditentukan oleh faktor lain baik internal atau eksternal. 

Uji Hipotesis 

Uji T 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 65,458 29,698  2,204 0,070   

Risiko Bisnis -0,719 0,257 -0,584 -

2,793 

0,031 0,966 1,035 

Pertumbuhan 

Penjualan 

2,476 1,999 0,494 1,239 0,262 0,265 3,772 

Pertumbuhan 

Aset 

0,568 1,787 0,126 0,318 0,761 0,266 3,753 

a. Dependent Variable: Debt to Equity Ratio 

 Hasil penelitian ini menggunakan tingkat α 5% atau 0,05, α/2 = 0,05/2 = 0,025 

dan derajat kebebasan (df) = n – k = 10 – 4 = 6, sehingga nilai 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 (0,025;6) adalah 

2,447. Berikut hasil uji t dari masing-masing variabel pada tabel diatas: 

1. Risiko Bisnis (X1) memiliki 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  sebesar -2,793, sedangkan 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  diperoleh 

sebesar 2,447, pada kedua perhitungan 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  -2,793 > 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  2,447, serta nilai 

signifikan dari perhitungan diatas adalah 0,031 < 0,05. Maka Ho ditolak dan Ha 

diterima. Artinya, Risiko Bisnis (X1) secara parsial berpengaruh negatif signifikan 

terhadap DER. 

2. Pertumbuhan Penjualan (X2) memiliki 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  sebesar 1,239, sedangkan 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 

diperoleh sebesar 2,447, pada kedua perhitungan 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 1,239 < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 2,447, serta 

nilai signifikan dari perhitungan diatas adalah 0,262 > 0,05. Maka Ho diterima dan 

Ha ditolak. Artinya, Pertumbuhan Penjualan (X2) secara parsial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap DER. 
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3. Pertumbuhan Aset (X3) memiliki 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 sebesar 0,318, sedangkan 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 diperoleh 

sebesar 2,447, ada kedua perhitungan 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  0,318 < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  2,447, serta nilai 

signifikan dari perhitungan diatas adalah 0,761 > 0,05. Maka Ho diterima dan Ha 

ditolak. Artinya, Pertumbuhan Aset (X3) secara parsial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap DER. 

Uji F 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 138259,595 3 46086,532 5,903 0,032b 

Residual 46844,333 6 7807,389   

Total 185103,928 9    

a. Dependent Variable: Debt to Equity Ratio 

b. Predictors: (Constant), Pertumbuhan Aset, Risiko Bisnis, Pertumbuhan Penjualan 

Berdasarkan tabel di atas, 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  yang didapatkan adalah sebesar 5,903, 

sedangkan 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 (k;(n-k)) = (4;(10-4)) = (4;6) maka diperoleh nilai adalah 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 4,530. 

Pada kedua perhitungan 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 (5,903 > 4,530) dengan tingkat signifikansi 

0,032 < 0,05, maka 𝐻𝑜 ditolak dan 𝐻𝑎 diterima. Kesimpulan dari Uji F adalah variabel 

risiko bisnis, pertumbuhan penjualan, dan pertumbuhan aset secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap DER 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Risiko Bisnis (X1) terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan hasil penelitian, Risiko Bisnis secara parsial berpengaruh negatif 

signifikan terhadap Debt to Equity Ratio pada PT FKS Food Sejahtera Tbk periode 

2014-2023. Hal ini didasari dari hasil uji t dengan nilai signifikan sebesar 0,031 < 0,05, 

𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔  -2,793 > 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙  2,447. Risiko bisnis yang tinggi menunjukkan pendapatan 

perusahaan yang tidak stabil, sehingga perusahaan cenderung menghindari 

penggunaan utang untuk mengurangi potensi kebangkrutan. Akibatnya, DER 

menjadi lebih rendah demi menjaga struktur modal yang aman. 

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan (X2) terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan hasil penelitian Pertumbuhan Penjualan terhadap Debt to Equity 

Ratio secara parsial tidak berpengaruh pada PT FKS Food Sejahtera Tbk tahun 2014-

2023. Hal ini didasari dengan hasil uji t dengan nilai signifikan sebesar 0,262 > 0,05 

dan nilai perhitungan 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 1,239 < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 2,447. Penjualan perusahaan sempat turun 

drastis pada 2017 hingga 2020 dan baru sedikit membaik setelahnya. Karena 

penjualan tidak stabil, perusahaan tidak bisa menjadikannya sebagai dasar pasti 

untuk menambah atau mengurangi utang. Jadi, meskipun penjualan kadang naik, 

hal itu tidak cukup baik untuk memengaruhi struktur modal (DER) perusahaan. 

Pengaruh Pertumbuhan Aset (X3) terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan hasil penelitian Pertumbuhan Aset terhadap Debt to Equity Ratio 

secara parsial tidak berpengaruh pada PT FKS Food Sejahtera Tbk tahun 2014-2023. 

Hal ini didasari dengan hasil uji t dengan nilai signifikan sebesar 0,761 > 0,05 dan 
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𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 0,318 < 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 2,447. Ini disebabkan karena perubahan aset dari tahun ke tahun 

tidak stabil, kadang turun drastis seperti di tahun 2014 dan 2017. Ketika aset tidak 

bertumbuh secara konsisten, perusahaan mungkin tidak merasa perlu menambah 

modal melalui utang dan lebih fokus mempertahankan aset yang ada. Ini membuat 

pertumbuhan aset tidak cukup berpengaruh besar pada struktur modal (DER). 

Pengaruh Risiko Bisnis (X1), Pertumbuhan Penjualan (X2), dan Pertumbuhan Aset 

(X3) Terhadap Struktur Modal (DER) 

Berdasarkan hasil penelitian, variabel Risiko Bisnis, Pertumbuhan Penjualan, 

dan Pertumbuhan Aset secara simultan berpengaruh signifikan terhadap DER pada 

PT FKS Food Sejahtera Tbk tahun 2014-2023, dengan tingkat signifikan 0,032 < 0,05 

dan perhitungan 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 (5,903 > 4,530). 

 

SIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian terkait “Pengaruh Risiko Bisnis, Pertumbuhan 

Penjualan, dan Pertumbuhan Aset Terhadap Struktur Modal Pada PT FKS Food 

Sejahtera Tbk Periode 2014-2023”, maka dapat disimpulkan hasilnya sebagai berikut: 

1. Risiko Bisnis secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap Struktur 

Modal (DER) pada PT FKS Food Sejahtera Tbk Tahun 2014-2023.  

2. Pertumbuhan Penjualan secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Struktur Modal (DER) pada PT FKS Food Sejahtera Tbk Tahun 2014-2023.  

3. Pertumbuhan Aset secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Struktur 

Modal (DER) pada PT FKS Food Sejahtera Tbk Tahun 2014-2023.  

4. Variabel Risiko Bisnis, Pertumbuhan Penjualan, dan Pertumbuhan Aset secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap Struktur Modal (DER) pada PT FKS 

Food Sejahtera Tbk Tahun 2014-2023. 
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