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Abstract

One of the company's goals is the company's survival; where to maintain survival, the company must be able to
generate profits. The purpose of this study is to examine the factors that influence profitability. Factors that are
suspected of influencing profitability are capital structure, business risk, asset structure, company size, and sales
growth. Profitability is measured by return on assets (ROA), capital structure is measured by debt to equity ratio
(DER), business risk is measured by degree of operating leverage (DOL), total assets is measured by company
size, and company growth is measured by sales growth. The population in this study were consumer goods sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange, with a sample of 33 companies with an observation period of
3 years. Hypothesis testing using multiple regression. The results showed that capital structure, company size, and
sales growth significantly negatively affected profitability. Asset structure had a significant positive effect, and
business risk had an effect on profitability.

Keywords profitability, capital structure, business risk, asset structure, firm’s growth.

1. Pendahuluan

Perusahaan yang hebat adalah Perusahaan yang bisa tumbuh dan berkembang dari waktu ke
waktu. Untuk bisa tumbuh dan berkembang, maka perusahaan harus mampu menghasilkan
profitabilitas yang optimal agar bisa membiayai pertumbuhannya (Singh and Bagga 2019).
Profitabilitas merupakan kemampuan Perusahaan dalam menghasilkan laba baik dengan semua
asset (returnon assets) maupun dengan modal sendirinya (return on equity) (Nguyen et al.
2023). Tingginya profitabilitas menunjukkan kesehatan perusahaan yang nantinya bisa
dimanfaatkan untuk mengembangkan bisnisnya (Gill, Biger, and Mathur 2011). Pemegang
saham juga menginginkan profitabilitas yang tinggi, karena akan mampu meningkatkan nilai
Perusahaan (Shubita and Alsawalhah 2012). Dengan demikian, profitabilitas bisa menjadi
fondasi yang sangat penting bagi keberlanjutan dan pertumbuhan bisnis dalam jangka panjang.
Ada beberapa factor yang mempengaruhi profitabilitas antara lain struktur modal, struktur
asset, risiko bisnis, pertumbuhan Perusahaan dan ukuran Perusahaan.

Struktur modal adalah hasil dari kebijakan pemilihan sumber dana yang digunakaan oleh
perusahaan. Sumber dana perusahaan bisa berasal dari pemilik berupa ekuitas, dan bisa dari
dana eksternal berupa hutang (Sanica et al. 2023). Perbandingan antara jumlah hutang dengan
ekuitas ini disebut dengan struktur modal (Rosario and Chavali 2019). Hutang merupakan
sumber dana dari kreditor yang memberikan beban tetap berupa bunga yang harus dibayar baik
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perusahaan memperoleh laba maupun menderita kerugian (Xu 2012). Oleh karena itu, hutang
merupakan sumber dana yang risikonya tinggi karena perusahaan harus membayar bunga
secara tetap. Semakin tinggi struktur modal menunjukkan semakin tinggi hutang, dan semakin
tinggi risiko perusahaan (Jouida 2018). Namun, Modigliani and Miller (1958) mengatakan
bahwa semakin tinggi struktur modal akan meningkatkan nilai Perusahaan. Penelitian dari
Mansikkamaki (2023) dan Novitasari and Sunarto (2021) menunjukkan pengaruh yang positif
antara struktur modal dengan profitabilitas. Sebaliknya hasil penelitian dari (Irawan et al. 2022),
(Shubita and Alsawalhah 2012), dan (Manurung, Suhandak, and Nuzula 2014) justru
menemukan pengaruh negatif antara struktur modal dengan profitabilitas.

Salah satu fungsi yang sangat vital pada perusahaan manufaktur adalah aktiva tetap yang
digunakan untuk memproduksi barang. Semakin tinggi aktiva tetap semakin besar kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan barang (Priatna, Anggraini, and Ananda 2023). Tinggainya
aktiva tetap bisa dilihat dari struktur asset yang merupakan perbaningan antara aktiva tetap
terhadap total aktiva. Dengan demikian, semakin tinggi struktur asset semakin besar
kemampuan perusahaan menghasilkan barang (Al-Slehat 2019). Hasil penelitian dari Buana
and Khafid (2018), Al-Slehat (2019) dan (Priatna, Anggraini, and Ananda 2023) menemukan
pengaruh positif signifikan antara struktur asset terhadap profitabilitas. Sementara beberapa
peneliti menemukan struktur aset tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan (Julius,
Ighoroje, and James 2021 dan Grediani and Dianingsih., 2022).

Setiap bisnis yang dijalankan apapun bidang bisnisnya pasti mempunyai risiko dimana besar
kecilnya risiko tergantung bidang usahanya (Nugroho and Halik 2020). Ada dua jenis risiko
yang dihadapi oleh perusahaan yaitu risiko bisnis dan risiko financial. Risiko bisnis
berhubungan dengan keberlangsungan hidup perusahaan, dimana perusahaan harus mampu
menghasilkan penjualan untuk menutup biaya operasional. Risiko bisnis ini sering diukur
dengan degree operating leverage yakni kemampuan perusahaan untuk menutup semua biaya
operasinya Buana and Khafid (2018). Hasil penelitian risiko bisnis dan kinerja korporat masih
belum kuat (robust), karena Al-Slehat (2019) dan (Suharti, Hakin, and Akbar 2023) menemukan
pengaruh positif struktur asset terhadap kinerja korporat, sementara Nugroho and Halik (2020)
tidak menemukan pengaruh antara struktur asset terhadap kinerja korporat, bahkan Buana and
Khafid (2018) menemukan risiko bisnis berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan.

Kinerja korporat juga dipengaruhi oleh besar kecilnya perusahaan. Perusahaan besar
mempunyai sumberdaya yang jauh lebih besar mempunyai kemampuan yang lebih baik dalam
mendapatkan market share (Bolivar, Duran, and Lozano-Vivas 2023). Besar kecilnya
perusahaan sering disebut dengan ukuran perusahaan yang diukur dengan total asset, artinya
semakin besar total asset perusahaan semakin besar ukuran perusahaan. Perusahaan besar
biasanya juga mempunyai reputasi bisnis yang baik sehingga banyak dikenal oleh konsumen
sehingga mampu menghasilkan penjualan yang tinggi (Shubita and Alsawalhah 2012). Dengan
demikian, ukuran perusahaan akan mampu meningkatkan kinerja korporat seperti hasil
penelitian dari Mansikkamaki (2023), (Wijaya, Harjono, and Mahadwartha 2022) dan (Shubita
and Alsawalhah 2012) yang menemukan pengaruh positif antara ukuran perusahan dengan
kinerja korporat. Namun demikian, dengan semakin besarnya asset, manajemen harus hati-hati
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karena beban asset yang besar justru akan membebani dalam memperoleh profitabilitas, karena
profitabitas yang diukur dengan return on assets (ROA) bisa menurun karena beban asset yang
tinggi. Oleh karena itu beberapa peneliti menemukan pengaruh negatif antara ukuran
perusahaan dengan kinerja korporat (Thailab 2014, Novitasari and Sunarto., 2021, Yadav, Pahi,
and Gangakhedkar., 2022, Rahmiyati, 2022, dan Irawan et al,. 2022)

Salah satu tujuan utama perusahaan adalah bisa tumbuh dan berkembang dengan baik agar bisa
bertahan lebih lama (Rahmiyati, 2022). Manajemen berupapa agar pertumbuhan perusahaan
yang diukur dengan pertumbuhan penjualan selalu meningkat agar laba yang diperoleh juga
bisa meningkat (Wijaya et.al., 2022). Oleh karena itu pertumbuhan perusahaan akan mampu
meningkatkan laba yang pada akhirnya akan meningkatkan kinerja korporat. Mansikkamaki
(2023), Yadav et.al (2021), Jaisinghani and Kanjilal., (2017), dan (Rahmiyati, 2022)
menemukan pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan positif terhadap kinerja keuangan.
Namun demikian, Sanica et al. (2023), Irawan et al,. (2022), Nugroho and Halik (2020), dan
Novitasari and Sunarto (2021) justru menemukan pengaruh negative antara pertumbuhan
penjualan terhadap profitabilitas.

2. Tinjauan Literatur

Kinerja Korporat. Manajemen perusahaan dipilih oleh pemegang saham melalui Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS) untuk menjalankan perusahaan agar bisa meningkatkan kinerja
perusahaan (Bolivar, Duran, and Lozano-Vivas 2023). Kinerja utama perusahaan bisa diukur
dengan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan atau profitabilitas (Lim et al.
2024). Profitabilitas bisa diukur dengan berbagai proksi seperti return on assets, return on
equity, return on investment, profit margin dan beberapa ukuran profitabilitas lainnya. Menurut
Suharti, Hakin, and Akbar (2023), yang dimaksud dengan return on assets (ROA) adalah
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan semua assets yang dimiliki oleh
perusahaan, sehinga ROA dirumuskan dengan membagi laba sebelum bunga dan pajak dengan
total aktiva. Sedangkan return on equity (ROE) merupakan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dengan ekuitas yang dimiliki, sehingga formulasi ROE adalah laba setelah
pajak dibagi dengan total modal sendiri (Nguyen et al. 2023).. Adapun return on investment
merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan semua dana yang
diinvestasikan. Profitabilitas juga bisa diukur dengan membandingkannya laba yang diperoleh
dengan penjualan, sehingga ada profit margin, net profit margin, yaitu kemampuan perusahaan
memperoleh laba sebelum bunga dan pajak (profit margin) atau laba setelah pajak (net profit
margin) dibanding dengan penjualannya (Wijaya, Harjono, and Mahadwartha 2022). Kinerja
keuangan yang utama adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba.

Struktur modal dan kinerja korporat. Struktur modal terjadi karena perusahaan dalam
beroperasi menggunakan sumber pembiayaan dari sumber external berupa hutang. Proporsi
hutang terhadap modal sendiri inilah yang disebut dengan struktur modal yang diukur dengan
debt to equity ratio (DER) (Xu 2012). Tidak satupun perusahan yang tidak menggunakan
hutang dalam mendukung operasionalnya. Oleh karena itu, agar perusahaan bisa tumbuh lebih
cepat, perusahaan harus menggunakan sumber dana dari hutang. Memang, sumber dana dari
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hutang mempunyai risiko yang tinggi karena perusahaan harus menanggung beban tetap berupa
bunga. Bunga merupakan beban biaya dari hutang yang harus ditanggung dan menjadi biaya,
oleh karena itu semakin besar hutang akan semakin menurunkan keuntungan (Manurung,
Suhandak, and Nuzula 2014). Hasil penelitian dari Irawan et al. (2022), Shubita and Alsawalhah
(2012) dan Jouida (2018) menemukan stukruktur modal berpengaruh negatif terhadap kinerja
keuangan. Oleh karena itu hipotesis yang diajukan adalah:

Hi: Struktur modal berpengaruh negatif terhadap kinerja korporat

Struktur asset dan kinerja korporat. Struktur asset merupakan perbandingan antara aktiva tetap
dengan total asset, artinya semakin tinggi struktur asset semakin besar aktiva tetapnya. Aktiva
tetap ini yang digunakan untuk menghasilkan porduk, artinya semakin besar struktur aktiva
semakin besar produksi perusahaan dan semakin tinggi penjualan (Grediani and Dianingsih
2022). Laba diperoleh dari selisih antara penjualan dengan biayanya, sehingga semakin
tingginya penjualan akan semakin besar laba yang diperoleh. Oleh karena itu, struktur aktiva
akan meningkatkan kinerja keuangan. Hasil penelitian dari Buana and Khafid (2018), Al-Slehat
(2019), Priatna, Anggraini, and Ananda,. (2023) menemukan struktur asset yang diukur dengan
fixed asset to total asset (FTA) berpengaruh positif terhadap kinerja korporat. Dengan demikian
hipotesis yang diajukan adalah:

Ha: Struktur asset berpengaruh positif terhadap kinerja korporat

Risiko bisnis dan kinerja korporat. Setiap usaha pasti mempuyai risiko baik risiko financial
maupun risiko bisnis, karena risiko tidak bisa dihindari tetapi bisa dikendalikan. Risiko bisnis
yang diukur dengan degree of operating leverage (DOL) merupakan risiko yang diakibatkan
perusahaan menggunakan aktiva tetap yang besar sehingga harus menanggung beban tetap.
Risiko bisnis jika tidak dikelola dengan baik akan menurunkan protabilitas. Makkawi (2021)
yang meneliti di Romania menemukan pengaruh negatif antara risiko bisnis dengan kinerja
perusahaan. Demikian pula dengan Buana and Khafid (2018) yang melakukan di Indonesia juga
menemukan pengaruh negatif risiko bisnis terhadap kinerja keuangan. Dengan demikian,
hipotesis ketiga yang diajukan adalah:

Hs: Risiko bisnis berpengaruh negative terhadap kinerja korporat

Ukuran perusahaan dan kinerja korporat. Ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya
perusahaan yang biasanya diukur dengan total asetnya. Perusahaan dengan ukuran besar
biasanya mempunyai skala ekonomi yang baik dan mempunyai penguasaan pasar, sehingga
mampu menjual produknya dengan baik. Ukuran perusahaan yang besar juga memungkinkan
melakukan diversifikasi usaha (Prasetiawati and Sudana 2019). Oleh karena itu ukuran
perusahaan yang besar mampu meningkatkan profitabilitasnya. Beberapa hasil penelitian
seperti Mansikkamaki (2023), Bolivar, Duran, and Lozano-Vivas (2023),dan Shubita and
Alsawalhah (2012) menemukan pengaruh positif ukuran perusahaan terhadap profitabilitas.
Dengan demikian bisa dibuat hipotesis sebagai berikut:

Ha: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja korporat
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Pertumbuhan perusahaan dan kinerja korporat. Perusahaan yang mempunyai prospek baik
adalah perusahaan yang selalu mengalami pertumbuhan. Semakin baik pertumbuhan
perusahaan semakin mempunyai peluang untuk berkembang dengan baik. Pertumbuhan
perusahaan yang diukur dengan pertumbuhan penjualan, jika perusahaan bisa mengendalikan
biaya, maka perusahaan akan mampu meningkatkan profitabilitasnya. Artinya semakin tinggi
pertumbuhan perusahaan akan semakin tinggi profitabilitasnya. Hasil peelitian dari Santoso and
Hersugondo (2023), Rahmiyati (2022), Fuertes-Callén and Cuellar-Ferndndez (2019), Yadav,
Pahi, and Gangakhedkar (2022), dan Wijaya, Harjono, and Mahadwartha (2022) menemukan
pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan. Oleh karena
itu hipotesis yang diajukan adalah:

Hs: Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja korporat

Kerangka konsep penelitian. Pengaruh struktur modal, struktur asset, risiko bisnis, ukuran
perusahaan dan pertumbuhan perusahaan bisa digambarkan dalam kerangka konsep penelitian
sebagai berikut:

Gambar 1. Kerangka Konsep Penelitian

‘ Struktur Modal

] Struktur Aset

.
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— ‘ "
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3. Metode Penelitian

Populasi dan Sampel. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang bergerak pada
indutri consumer goods dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sebanyak 57 perusahaan.
Sampel yang diambil sebanyak 33 perusahaan dengan Teknik purposive sampling. Periode
pengamatan selama 3 tahun, sehingga terkumpul sebanyak 99 data pengamatan. Data penelitian
diambil dari website perusahaan sampel dan dari website Otoritas jasa Keuangan (OJK).

Variabel penelitian. Pada peneliitan ini terdapat satu variable dependen yaitu kinerja korporat
yang diukur dengan return on assets (ROA) dan lima variable independen yang terdiri dari
struktur modal yang dikur dengan debt to equity ratio (DER), struktur asset yang diukur dengan
fixed asset to total assets (FTA), risiko bisnis yang diukur dengan degree of operating leverage
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(DOL), ukuran perusanaan, dan pertumbuhan perusahaan yang diukur dengan pertumbuhan
penjualan. Tabel berikut adalah pengukuran masing-masing variabel:

Tabel 1. Pengukuran Variabel

No Variable Notation Measurement
1  Capital structure DER  Total debt/Total equity
2 Asset structure FTA  Fixed assets/Total assets
Corp
3 Performance ROA  Earning After Tax/Total assets
4  Busniess risk DOL % A EBIT/% A Sales
5  Firm size SIZE  Ln Total assets
6 Sales growth GRW  (Sales; - Sales:.1)/Sales;

Analisis Data. Untuk menguji hipotesis, penelitian ini akan menggunakan analisis regeresi
berganda dengan Tingkat signifikansi 0.05, dengan ketentuan jika uji t menghasilkan nilai
signifikansi < 0.05, maka hipotesis diterima, dan jika nilai signifikansi > 0.05 maka hipotesis
ditolak. Berikut ini persamaan regresi berganda:

ROA = a + BiDER +B,FTA + B3sDOL + B4SIZ +BsGRW + ¢
Dimana:

ROA = kinerja korporat

DER = struktur modal

FTA = Struktur aset

SIZ = ukuran perusahaan

GRW = pertumbuhan perusahaan

4. Hasil dan Pembahasan

Statistik deskriptif. Berdasarkan data yang telah dikumpulkan dan ditabulasi, bisa diberikan
Gambaran data untuk masing-masing variable sebagai berikut:

Table 2. Statistik Deskriptif

Std.
N Minimum Maximum Mean Deviation
ROA 99 -1.37 8.30 1719 91304
DER 99 -2.13 13.55 1.0737 1.63664
FTA 99 .06 1.61 4025 25162
DOL 99 -4.23 43.58 .8763 5.25931
S1Z 99 8.83 19.01 14.1800 1.90155
GRW 99 -1.00 2.47 .0378 42566

Valid N 99
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(listwise)

Tabel 2 menunjukkan kinerja korporat yang diukur dengan return on assets (ROA) relatif
rendah karena mempunyai nilai rata-rata 0,1719% dengan nilai maksimum 8.30% dan
minimum -1.37%. Struktur modal yang diukur dengan debt to equity ratio (DER) menunjukkan
1.07 kali atau 107% dari nilai ekuitasnya dengan nilai maksimum 13.55 kali dan minimum -
2.12 kali. Struktur asset rang diukur dengan fixed assets to total assets (FTA) menunjukkan nilai
rata-rata 0.40 kali artinya aktiva tetapnya rata-rata 40% dari total assetnya dengan nilai
maksimum 1.61 kali dan minimunya 0.06 kali. Sementara risiko bisnis yang diukur dengan
degree of operating leverage (DOL) mempunyai nilai rata-rata 0.876 dengan nilai maksimum
4.58 dan minimum (-4.23). Pertumbuhan perusahaan yang diukur dengan pertumbuhan
penjualan menunjukkan nilai rata-rata 3.78% dengan nilai maksimum 247% dan minimum
100%.

Hasil Uji Hipotesis. Uji hipotesis menggunakan regresi berganda dan diproses menggunakan
SPSS, menghasilkan uji t yang hasil pada tabel 3 berikut:

Tabel 3. Hasil Uji Hipotesis

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients ¢ Sig.
Std.
B Beta
Error
(Constant) 1.689 0.681 2.481 0.015
DER -0.109 0.052 -0.195 -2.075 0.041
1 FTA 0.611 0.357 0.168 1.709  0.091
DOL -0.013 0.016 -0.075 -0.799 0427
S1Z -0.114 0.046 -0.238 -2.505 0.014
GRW -0.375 0.209 -0.175 -1.791 0.077

a. Dependent Variable: ROA

Berdasarkan table 3 di atas, variable struktur modal (DER) menghasilkan nilai signifikansi
sebesar 0.041 dengan koefisien negative, lebih kecil 0.05. Dengan demikian, hipotesis yang
menyatakan struktur modal berpengaruh negative terhadap kinerja korporat terbukti, artinya
semakin tinggi struktur modal akan menurunkan kinerja korporat. Hal ini bisa dimaklumi,
karena tingginya struktur modal menunjukkan tingginya hutang dan tingginya hutang
mempunyai konsekwensi beban tetap berupa biaya bunga yang tinggi. Beban bunga yang tinggi
ini akan mengurangi keuntungan perusahaan, karena biaya bunga menjadi pengurang
penghasilan dan menyebabkan penurunaan keuntungan. Hasil ini sesuai dengan hasil penelitian
dari Irawan et al. (2022) yang menemukan struktur modal berpengaruh negatif terhadap
profitabiltas. Demikian pula dengan penelitian Shubita and Alsawalhah (2012) dan Manurung,
Suhandak, and Nuzula (2014) yang meneliti perusahaan di Indonesia juga menemukan
pengaruh negative antara DER dengan ROA.

Uji hipotesis kedua menemukan variable sturktur aktiva yang diukur dengan fixed assets to
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total assets ratio (FTA) menghasilkan nilai signifikansi sebesar 0.091 lebih besar dari 0.05,
sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis ditolak. Dengan demikian, struktur aktiva tidak
berpengaruh terhadap kinerja korporat. Hasil ini menunjukkan bahwa perusahaan kurang
efisien dalam mengelola aktiva tetapnya. Seperti ditemukan oleh Buana and Khafid (2018)
bahwa jika perusahaan mampu menggunakan aktiva secara efesien, maka struktur aktiva akan
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Hasil ini juga bertentanagan dengan hasil penelitian
(Al-Slehat 2019) dan Priatna, Anggraini, and Ananda (2023) yang menemukan FTA
berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja perusahaan. Namun demikian, hasil ini
mendukung hasil penelitian dari Julius, Ighoroje, and James (2021) dan Grediani and
Dianingsih (2022) yang menemukan struktur assets tidak berpengaruh terhadap kinerja
korporat.

Hasil uji hipotesis ketiga yang menyatakan risiko bisnis yang diukur dengan degree of operating
leverage (DOL) berpengaruh negatif terhadap kinerja korporat, mengasilkan nilai signifikansi
sebesar 0,427 lebih besar dari 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis ditolak, artinya
risiko bisnis tidak berpengaruh terhadap kinerja korporat. Risiko bisnis tidak bisa dihindari,
sehingga manajemen perusahaan harus mampu mengidenfikasi risiko dan memitigasi risiko.
Kristina and Wijaya (2017) mengemukakan bahwa risiko bisnis food and beverage risikonya
kecil jika bisa dikendalikan dengan baik. Jika risiko bisa dikendalikan dengan baik, maka tidak
akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Hasil ini juga sejalan dengan hasil penelitian dari
Nugroho and Halik (2020) yang menemukan risiko bisnis tidak berpengaruh terhadap kinerja
korporat. Hasil ini tidak sesuai dengan penelitian dari (Buana and Khafid 2018) dan
Prasetiawati and Sudana (2019) yang menemukan pengaruh negatif antara risiko bisnis dengan
profitabilitas. Sebaliknya Al-Slehat (2019) menemukan risiko bisnis berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan.

Hasil uji hipotesis keempat yang menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap
kinerja korporat, menghasilkan nilai signifikansi sebesar 0.014 lebih kecil dari 0.05 dengan
keofisien negatif. Dengan demikian, bisa disimpulkan bahwa hipotesis ditolak, karena arah
pengaruhnya justru negatif. Hasil ini tidak sesuai dengan logika bahwa semakin besar
perusahaan mempunyai reputasi dimata Masyarakat sehingga mampu meningkatkan penjualan
dan laba. Namun peningkatan laba yang diperoleh sebagai proksi kinerja korporat tidak
sebanding dengan peningkatan asset sebagai proksi ukuran perusahaan. Return on asset (ROA)
diukur dengan membandingkan antara laba setelah pajak dengan total asset, sehingga jika
asetnya terlalu besar akan menurunkan laba. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian dari Santoso
and Hersugondo (2023), Rahmiyati et al. (2023), Irawan et al. (2022), Yadav, Pahi and
Gangakhedkar (2022), Novitasari and Sunarto (2021), Thailab (2014), Jaisinghani and Kanjilal
(2017) yang menemukan pengaruh negatif antara ukuran perusahaan dengan kinerja korporat.

Hasil uji hipotesis kelima yang menyatakan pertumbuhan penjualan berpenagruh positif
terhadap kinerja korporat tidak terbukti, karena hasil uji statistik mengahsilkan nilai signifikansi
sebesar 0.077 > 0.05, artinya pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap
kinerja korporat. Hasil ini bertentangan dengan teori yang menyatakan pertumbuhan penjualan
akan menyebabkan petumbuhan laba. Hal ini dimungkinkan jika pertumbuhan penjualan juga
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diikuti oleh pertumbuhan biaya yang lebih tinggi, sehingga labanya menurun atau stagnan.
Hasil ini sesuai dengan penelitian dari Sanica et al. (2023), Irawan et al. (2022), Nugroho and
Halik (2020), dan Novitasari and Sunarto (2021) yang menemukan pertumbuhan penjualan
tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

5. Kesimpulan

Berdasarkan hasil uji hipotesis dan pembahasan bisa disimpulkan bahwa hanya satu hipotesis
yang terbukti yakni struktur modal secara signifikan berpengaruh negatif terhadap kinerja
korporat. Sedangkan strutur asset, risiko bisnis dan pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh
terhadap kinerja korporat. Sementara ukuran perusahaan sebenarnya secara signifikan
berpengaruh terhadap kinerja korprat, tetapi arah pengaruhnya negatif dan tidak sesuai dengan
hipotesis yang diajukan, sehingga kesimpulannya juga ditolak. Penelitian ini diharapkan bisa
dimanfaatkan oleh beberapa pihak seperti manajemen perusahaan industri consumer goods
teruatama berkaitan dengan faktor penentu kinerja korporat. Juga bisa dimanfaatkan bagi
kalangan akademisi sebagai tambahan referensi dengan topik struktur modal dan kinerja
perusahaan. Penelitian ini juga masih banyak kekuarangannya, sehingga bagi peneliti
selanjutnya bisa mengembangkan lebih lanjut dengan menambah variable yang mempengaruhi
kinerja keuangan.
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