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ABSTRAK

ROHMATUN NAZILAH, Pengaruhorking Capital Turnover, Sales Growth,
Struktur Aktiva, dan Business RiSk Terhadap Struktur Modal (Studi Pada
Perusahaan Manufaktur Sektor#Aneka Industri Sub Sektor Tekstil dan Garmen
yang Terdaftar di Bursa Efek‘Indonesia Tahun2019-2023).

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh working capital turnover,
sales growth, struktur aktiva, dan business risk terhadap struktur modal pada
perusahaan manufaktur sektor aneka industri sub sektor tekstil dan garmen yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023.

Metode penelitian yang digunakan adalah pendekatan ‘kuantitatif dengan
menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan. Teknik pengambilan
sampel menggunakan metode purposive sampling dengan total 40 data observasi.
Analisis data dilakukan melalui uji-uji dengan menggunakan bantuan aplikasi SPSS
217.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa: 1) Working capital turnover berpengaruh
terhadap struktur modal. 2) sales growth berpengaruh terhadap struktur modal. 3)
Business risk berpengaruh terhadap struktur modal. 4) Struktur aktiva tidak
berpengaruh signifikan terhadap struktur modal. 5) Secara simultan, working capital
turnover, sales growth, struktur aktiva, dan business risk berpengaruh signifikan
terhadap struktur modal.

Kata kunci: Working Capital Turnover, Sales Growth, Struktur Aktiva, Business Risk,
Struktur Modal, Pérusahaan Tekstil dan Garmen.
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penulisan buku ini adalah hasil

Putusan Bersama Menteri Agama Re onesia No. 158 tahun 1987 dan Menteri

Pendidikan dan Kebudayaan . 0543b/U.1987.

Transliterasi dim i n dari abjad yang satu ke

abjad yang lain. si Arab-Latin di sini ialah h Arab dengan huruf-

huruf Latin b

erangkatnya. Transliterasi digunakan enulis kata-kata

Arab yang di g belum diserap ke dalam bahasa Indonesi gaimana terlihat

dalam kamus tik atau Kamus Besar Bahasa Indonesia ( ecara garis besar

pedoman tran si itu adalah sebagai berikut:

dengan huruf Lati
Huruf
Nama Huruf Latin Nama
Arab
| Alif tidak dilambangkan tidak dilambangkan
. Ba B Be
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< Ta T Te
< Sa es (dengan titik di atas)
jim Je
z ]
c I ngan titik di bawah)
' kh dan ha
-

titik di atas)

o

G Syin Sy es dan ye

e Sad S es (dengan titik di bawah)
2 Dad d de (dengan titik di bawah)

Xvii




Ta

te (dengan titik di bawah)

Za

zet (dengan titik di bawah)

koma terbalik (di atas)

Wau W We
ha H Ha
Hamzah Apostrof

Xviii




< Ya Y Ye
2. Vokal
Vokal bahasa Arab onesia, terdiri dari vocal tunggal

atau monoftong dz

rupa tanda atau

ya sebagai berikut:

Huruf Nama

A

2) Vokal Rangkap

Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan

antara harkat dan huruf, yaitu:

Tanda Nama Huruf Latin Nama

g Fathah dan ya Ai adani

3
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Fathah dan wau Au adanu

oo

Contoh:

i kataba

3. Maddah
Maddah ata berupa harkat dan huruf,

transliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu:

Huruf Huruf

Nama Nama
Arab Latin
o Fathah dan alif atau ya A a dan garis di atas

XX



ol Kasrah dan ya 1 i dan garis di atas

J Dammah dan U u dan garis di atas

rbutah ada dua, yaitu:
idup atau yang menda , dan
adalah “t”
2) Ta’marbuta
Ta’ma kat sukun, transliterasinya

adalah “h”.
3) Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata yang
menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah, maka ta’

marbutah itu ditransliterasikan dengan “h”.

Contoh:

°

JELY 5 raudah al-atfal

xXxi



raudahtul atfal

”: I i Er ) - i —
5y5ad) 50l al-madinah al-munawwarah

5. Syaddah

Sya an dengan sebuah

tanda, ta gan huruf, yaitu

huruf ya huruf yang diberi tanda

Contoh:

B alhaj

6. Kata Sandang
Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu J
namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas kata sandang yang
diikuti oleh huruf syamsiyah dan kata sandang yang diikuti huruf qomariyah.

1) Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah

XXii



Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan sesuai
dengan bunyinya, yaitu huruf “1” diganti dengan huruf yang langsung

mengikuti kata sandang itu.

2) Kata sandang yang dii

Kata sanda iikuti qamariyah ditransliterasikan
an dan sesuai dengan
3) a sandang ditulis

ari kata yang mengikuti dan dihubungkan d tanda sempang.

ar-rajulu

7. Hamzah
Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan dengan apostrof. Namun, itu
hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. Bila hamzah
itu terletak di awal kata, isi dilambangkan, karena dalam tulisan Arab berupa alif.

Contoh:

<ot 3 i.{ .
03436 ta’khuzuna

XX1iii



S syai’un
25! an-nau’u

ap kata, baik fail, isim ditulis terpisah.

yang penulisannya d ab sudah lazim
a lain karena ada huru ang dihilangkan,

tersebut dirangkaikan j

allahalahuwakhairarraziqin/

Wainnallahalahuwakhairurraziqin

Sizaedls 1S 153305 Wa auf al-kaila wa-almizan

Wa auf al-kaila wal mizan

B ey Ibrahim al-Khalil

XXiv



Ibrahimul-Khalil

Bl 5 BEE S s Bismillahi majreha wa mursaha

W ol Bt 5 o2 S Walillahi ‘alan-nasi hijju al-baiti

istata’a ilaihi sabila
lan-nasi hijjul-baiti

ihi sabila

n dalam sistem tulisan Arab huruf kapita dikenal, dalam

huruf tersebut digunakan juga. Penggunaa f kapital seperti

apa yan ku dalam EYD, di antaranya: huruf ka igunakan untuk

f awal nama diri dan permulaan kalimat. ana nama diri itu
ndang, maka yang ditulis de

awal nama diri ters n huruf awal k

illa rasl
Inna awwalabaitinwudi’alinnasilallazi
[ i,  bibakkatamubarakan

157 sl O0las; j¢%  Syahru Ramadan al-lazi unzila fih al-Qur’anu

Syahru Ramadan al-lazi unzila fihil Qur’anu
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10.

M) 3V 85 A5 Walagadra®ahubil-ufug al-mubin

Walaqadra’ahubil-ufuqil-mubin

illahirabbil al-‘alamin

ilil ‘alamin

ruf awal kapital untuk Al berlaku bila dalam

tulisan Ar; emang lengkap demikian dan kalau an itu disatukan

dengan k n sehingga ada huruf atau harakat yang dih an, huruf kapital

Lip 7o 25 Nasrunminallahiwafathungarib

Lillahi al-amrujami’an

) |
ERIl 0% w P
s
VNLQW o & a\
Z N

Alhamdulillahirabbilil ‘alamin
Tajwid
Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman
transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan Ilmu Tajwid.
Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai dengan pedoman

tajwid.
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BAB |

PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Pada era pesatnya tekn embangan zaman yang begitu cepat

ini, banyak sektor indu i pertumbuhan yang pesat. Saat

ini ada banyak p yang mampu meng erbagai macam produk.

Salah satu i ersebut adalah industri tekstil da , di mana produk-

asuk dalam kebutuhan pokok bagi masya lobal. Salah satu

ling menjanjikan dalam perekonomian ad ektor tekstil dan

garmen, memiliki potensi menguntungkan baik b mberi pinjaman

maupun haan itu sendiri (Royani & Sakti, 2023).

bar 1. 1 Grafik Pertumbuhan PDB Nasional Ma

Sumber: www.bps.go.id, 2024

Grafik di atas menunjukkan pertumbuhan PDB nasional manufaktur dari
tahun 2019-2023. Dapat terlihat bahwasanya industri manufaktur dalam

pertumbuhan PDB Nasional yang cukup tinggi di tahun 2019 sebesar 3,80


http://www.bps.go.id/

sedangkan pada tahun 2020 sebesar -2,93. Karena pandemi COVID-19, yang
mempengaruhi banyak bisnis pada tahun 2020, sektor industri mengalami
penurunan yang tajam pada tahungersebut. Namun pada tahun 2021 industri
manufaktur kembali naik sebesar 3,39 dan terus mengalami kenaikan yang cukup
signifikan. PDB dalam manufaktur diartikan sebagai total pendapatan yang
diterima dalam proses kegiatan produksi suatu negara selama satu tahun.

Dari (ata yang disediakan oleh Kementerian Perindustrian Republik
Indonesia, Menperin Agus Gumiwang Kartasasmita menyatakan bahwa dengan
kontribusi sebesar 17,34% pada kuartal kedua tahun 2021, sektor manufaktur
memberikan kontribusi yang substansial terhadap PDB nasional. Selama periode
ini, lima sektor industri dengan kontribusi terbesar terhadap PDB adalah industri
food and beverages (6,66%), kimia, farmasi, dan obat tradisional (1,96%), barang
logam, komputer, elektronik, optic, dan peralatan listrik (1,57%), peralatan
transportasi (1,46%), dan industri tekstil dangpakaian jadi (1,05%). Industri
manufaktur selainpmendorong pertumbuhan ekonomii atau Produk Domestik
Bruto, industri int juga.menyumbang peran penting dalam penyerapan tenaga
kerja, meningkatkan — ekspor dan  juga  meningkatkan investasi

(https://bspjibanjarbaru.kemenperin.go.id, 2024).

Sebagian besar bisnis tekstil dan garmen tercatat pada Bursa Efek Indonesia
diketahui mengalami kendala dalam hal struktur modal. Misalnya, PT Sri Rejeki
Isman Tbk mengalami tekanan keuangan yang parah pada tahun 2021 akibat
kewajiban utang yang relatif besar. Pada akhirnya, PT Sri Rejeki Isman Tbk

(SRIL) mengajukan restrukturisasi utang di pengadilan niaga. Namun karena


https://bspjibanjarbaru.kemenperin.go.id/

gagal memenuhi kewajibannya, ahirnya pada 1 Maret 2025 pengadilan niaga
resmi menyatakan PT Sri Rejeki Isman Tbk pailit. Kemudian ada PT Pan Brothers
Tbk yang menghadapi kesulitan likuiditas pada tahun 2021 dan terancam gagal
bayar utang. Perusahaan tersebut juga mengajukan restrukturisasi utang untuk
menghindari kebangkrutan. Sekarang telah‘lolos dari pailit usai rencana perjanjian
perdamaian yangd@iajukan telah disetujui oleh mayoritas kreditor pada Desember
2024 (Hasanah et al., 2023).

Sektor tekstil dan garmen mengalami beberapa tantangan khsusunya pada
masa pandemi Covid-19. Hal tersebut menyebabkan anjloknya permintaan hingga
menyebabkan hampir 80% tenaga kerja menjadi kehilangan pekerjaanya. Terlepas
dari masalah yang muncul, sektor tekstil dan garmen jadi termasuk di antara sektor
yang dapat bangkit kembali dari pandemi dan memberikan kontribusi ekonomi
yang substansial. Seperti pada tahun 2021, terdapat peningkatan ekspor sebesar
19%. Selain itu, nilai investasi juga ikut naik sebesar 12% (Rosyidah, 2022).

Sebuah pertisahaan harus dapat-menjalankan opérasinya, maka dari itu ia
perlu memiliki cukup dana. Sumber pendanaan yang dibutuhkan perusahaan ini
berkaitan dengan struktur modal. Setiap bisnis harus mempertimbangkan masalah
struktur modal karena masalah tersebut dapat secara langsung memengaruhi
kondisi keuangan perusahaan. Struktur modal perusahaan harus seoptimal
mungkin, yang memerlukan pertimbangan keuangan yang cermat. Oleh karena
itu, perusahaan perlu melakukan pengelolaan sebaik mungkin untuk mendapatkan

sumber pendanaan yang optimal dan efisien bagi perusahaan (Setyani et al., 2022).



Keseimbangan atau korelasi sumber modal asing atau utang dengan ekuitas
dikenal sebagai struktur modal. Salah satu bagian dari proses pengambilan
keputusan perusahaan tentang pengeluaran adalah struktur modal. Struktur modal
sendiri bertujuan untuk menyeimbangkan sumber modal perusahaan dan
menggabungkan sumbeér pembiayaan “jangka, panjang perusahaan untuk
memenuhi kebutuhan operasionalnya (llahi et al.; 2021):

Variabel yang mempengaruhi struktur modal salah satunya yakni perputaran
modal kerja. Istilah yang sering digunakan untuk menggambarkan rasio penjualan
yang dihasilkan oleh sebuah perusahaan dari setiap modal kerja yang digunakan
sebagai total aset adalah working capital turnover (Yuni & Mukhlis, 2023). Rasio
ini membantu perusahaan untuk dapat mengetahui seberapa efektif suatu
perusahaan saat menggunakan modal kerja untuk menciptakan pendapatan.

Working capital turnover yang tinggi mengindikasikan bahwa suatu entitas
dapat menggunakan modal kerja dengan efisiensi yang lebih baik. Sementara itu,
ketika rasio ini rendah mengindikasikan kalau perusahaan kurang efisien dalam
memanfaatkan modal__Kkerjanya untuk menghasilkan pendapatan. Studi
sebelumnya yang dilakukan (Lilianti & Valianti, 2019) menunjukkan hubungan
positif antara perputaran modal kerja dan struktur modal. Dalam riset yang
dikerjakan oleh (Yuni & Mukhlis, 2023) perspektif mengemukakan bahwa
perputaran modal kerja memiliki dampak negatif pada struktur modal.

Faktor yang kedua ada sales growth atau pertumbuhan penjualan. Penjualan
yang meningkat atau menurun dari tahun sebelumnya disebut pertumbuhan

penjualan. Ketika penjualan mengalami peningkatan yang signifikan, perusahaan



cenderung berkembang lebih pesat dan kemungkinan besar akan meningkatkan
proporsi penggunaan utangnya. Kinerja penjualan yang solid, baik dengan
pertumbuhan tinggi maupun stabil, berpotensi meningkatkan profitabilitas
perusahaan. Dalam merancang struktur medal, ini adalah salah satu komponen
penting yang dipikirkan‘oleh manajemen (Setiawati & Veronica, 2020).

Tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi mengindikasikan adanya
peningkatan volume penjualan perusahaan, sementara pertumbuhan yang rendah
menandakan penurunan dalam aktivitas penjualan.’ Menurut penelitian
sebelumnya, peningkatan penjualan memegang efek positif terhadap struktur
modal perusahaan. Contohnya dapat ditemukan dalam studi milik (Yati et al.,
2019) . Sebaliknya, yang beranggapan bahwaa struktur modal tidak dipengaruhi
oleh sales growth ada pada riset yang dilakukan oleh (Meilani & Wahyudin,
2021).

Struktur aktiva adalah faktor ketiga. Fakter ketiga dalam studi ini, dihitung
dengan rasio aset'tetap perusahaan terhadap total asetnya. Struktur aktiva, yaitu
bagaimana perusahaan menata asetnya, mengindikasikan porsi aset yang mungkin
dapat dijaminkan untuk mendapatkan pinjaman (Komariah & Nurulrahmatiah,
2020).

Komposisi aset perusahaan memiliki implikasi terhadap struktur modalnya.
Perusahaan yang memiliki banyak aset mempunyai lebih banyak peluang untuk
mengambil utang karena aset tersebut dapat digunakan untuk mendukung
pertumbuhan operasional. Studi tentang bagaimana struktur aktiva mempengaruhi

struktur modal sudah dilakukan sebelumnya, salah satunya dikerjakan oleh



(Milenia & Lie Sha, 2023). Dalam studi yang dikerjakan oleh (Rindiasih &
Wulandari, 2023) ditemukan bahwa struktur modal tidak dipengaruhi oleh
struktur aktiva.

Faktor terakhir adalah riSiko bisnis, atau bahaya yang dihadapi organisasi
saat menjalankan kegiatannya, terutama jika perusahaan tidak dapat membiayai
pengeluaran operasionalnya (Setiawati & Veronica, 2020). Karena tingkat risiko
yang lebih tinggi dapat menyulitkan perusahaan untuk melunasi utangnya, suatu
entitas yang menghadapi risiko bisnis tinggi disarankan untuk meminimalkan
penggunaan utang.

Bisnis dengan tingkat risiko usaha yang besar berusaha untuk
mempertahankan tingkat utang dalam struktur modal mereka. Penelitian
sebelumnya telah menyatakan risiko bisnis mempengaruhi struktur modal, satu
studi dilakukan oleh (Milenia & Lie Sha, 2023). Sedangkan dalam riset yang
dikerjakan oleh (Simanjorang, 2023) ditemukan bahwa risiko bisnis tidak
mempengaruhi struktur modal.

Riset-riset sebelumnya memiliki hasil yang tidak sama atau berbeda-beda.
Seperti pada penelitian yang dilakukan oleh (Dzikriyah & Sulistyawati, 2020)
yang menyatakan bahwa baik secara parsial maupun simultan pertumbuhan
penjualan dan struktur aktiva memiliki pengaruh terhadap struktur modal.
Sedangkan pada penelitiaan yang dilakukan (Rindiasih & Wulandari, 2023)
menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan dan struktur aktiva secara parsial tidak

berpengrauh terhadap struktur modal.



Dengan demikian, peneliti menggunakan variabel independen seperti
working capital turnover, sales growth, struktur aktiva dan business risk, dengan
variabel dependen struktur modal. Penelitian ini mengambil perusahaan
manufaktur dalam subsektor.tekstil dan garmen yang tercatat pada Bursa Efek
Indonesia antara tahun.2019-2023 sebagal subjekpenelitian.

Berdasarkan penjelasan - sebelumnya, “ada banyak variabel yang
memengaruhi struktur modal. Meskipun demikian, temuan penelitian sebelumnya
terus menunjukkan adanya research gap. Jadi, peneliti ‘menyimpulkan bahwa
untuk benar-benar memahami dampak dari elemen-elemen ini, perlu dilakukan
lebih banyak penelitian. ketika struktur modal suatu entitas tidak berjalan dengan
baik, maka bisa mengakibatkan munculnya biaya tambahan yang dapat
mengganggu kelancaran operasional perusahaan. Penelitian ini menggunakan 5
tahun pengamatan yaitu dari tahun 2019-2023 karena rentang waktu tersebut
mencerminkan kondisi keuangan perusahaan dalam tiga fase penting: sebelum
pandemi (2019), masa Krisis akibat COVID-19 (2020-2021), dan masa pemulihan
ekonomi (2022-2023)..Hal ini memberikan gambaran yang lebih menyeluruh
terhadap dinamika struktur modal perusahaan.

Mengacu pada skala operasional yang luas, peneliti menetapkan pilihan
pada perusahaan manufaktur yang beroperasi dalam subsektor tekstil dan garmen
serta tercatat pada Bursa Efek Indonesia. Selain itu, sektor tersebut adalah salah
satu diantara sektor yang paling dibutuhkan oleh masyarakat Indonesia dan yang
memberikan kontribusi substansial terhadap pertumbuhan ekonomi. Mengingat

konteks tersebut, peneliti berencana untuk melakukan studi yang berjudul



“PENGARUH WORKING CAPITAL TURNOVER, SALES GROWTH,
STRUKTUR AKTIVA, DAN BUSINESS RISK TERHADAP STRUKTUR
MODAL (Pada Perusahaan Sub Sektor Tekstil dan Garmen yang Terdaftar di

Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023)".

B. Rumusan Masalah
Sehubung dengan dasar permasalahan yang. telah dijelaskan, lantas

permasalahan‘yang di rumusakan oleh peneliti yaitu:

1. Apakah working capital turnover berpengaruh terhadap struktur modal pada
perusahaan manufaktur sektor aneka industri sub sektor tekstil dan garmen
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023?

2. Apakah sales growth berpengaruh terhadap strukiur modal pada perusahaan
manufaktur sektor aneka industri sub sektor tekstil dan garmen yang tercatat
di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023?

3. Apakah strukturaktiva berpengaruh terhadap struktur modal pada perusahaan
manufaktur sektor-aneka industri sub sektor tekstil dan.garmen yang tercatat
di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023?

4. Apakah business risk berpengaruh terhadap strukiur modal pada perusahaan
manufaktur sektor aneka industri sub sektor tekstil dan garmen yang tercatat
di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023?

5. Apakah working capital turnover, sales growth, struktur aktiva dan business
risk berpengaruh terhadap struktur modal pada perusahaan manufaktur sektor
aneka industri sub sektor tekstil dan garmen yang tercatat di Bursa Efek

Indonesia selama 2019-2023?



C. Pembatasan Masalah
Berikut adalah batasan-batasan dari isu ini agar peneliti tidak

menyimpang terlalu jauh dari batasan tersebut:

1. Perusahaan yang menj penelitian merupakan bagian dari

subsektor tekstil t di Bursa Efek Indonesia (BEI)

2. nover, sales growth,
independent (X),
n struktur modal sebagai variabel depende
3. ng digunakan yaitu annual report tahun 20
D. Tujuand nfaat Penelitian
1. T Penelitian

bagal kelanjutan atas masalah yang ah dirumuskan

lumnya, tujuan utama penelitian ini guna:

haan manuf sub sektor

tekstil ang ter i Efek Indonesia selama

periode 2019-2023.

b. Mengetahui pengaruh sales growth terhadap struktur modal pada

perusahaan manufaktur sektor aneka industri sub sektor tekstil dan

garmen yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-
2023.

c. Mengetahui pengaruh struktur aktiva terhadap struktur modal pada

perusahaan manufaktur sektor aneka industri sub sektor tekstil dan
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garmen yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-
2023.

d. Mengetahui pengaruh iness risk terhadap struktur modal pada

perusahaan manu eka industri sub sektor tekstil dan

a dan business risk terhadap struktur ada perusahaan

ufaktur sektor aneka industri sub sektor te an garmen yang

tat di Bursa Efek Indonesia selama period

t Penelitian

nelitian ini diharap dapat membagika

bermanfaat bagi sejumlah pihak, baik teoritis maupun praktis,

mbangsih bagi kalangan

wawasan dalam bidang
manajemen keuangan serta menjadi dasar acuan untuk penelitian atau
riset berikutnya.

b. Manfaat Praktis
Penelitian ini diinginkan dapat memberikan hasil yang baik bagi
investor dan calon investor untuk memperoleh wawasan yang

bermanfaat bagi proses pengambilan keputusan mereka saat akan
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berinvestasi serta dapat menjadi acuan bagi suatu perusahaan dalam

membiayai aktivitas operasional.

E. Sistematika Pembahasan
1. BAB |: PENDAHULU

kang, rumusan masalah, tujuan,

asan teori diuraikan terkait working turnover, sales

struktur aktiva, business risk dan struktur , telaah pustaka,
, serta uraian teoritis lainnya yang berk dengan masalah
n.

: METODE PENELITIAN

ab Ini membahas jenis-jenis penelitian metodologinya,

asi dan sampel, serta pr dari

m terkait subjek penelitian
yang digunakan dalam studi ini, selanjutnya bab ini memberikan
penjelasan tentang hasil analisis data dan pembahasan dari analisis
tersebut.

5. BAB V:PENUTUP
Bab ini memberikan informasi mengenai kesimpulan dan keterbatasan
penelitian berdasarkan pada hasil analisis yang sudah dilakukan, dan

implikasi teoretis serta praktis dari penelitian.



A. Simpulan

berikut:

1.

BAB V

PENUTUP

Setelah melakukan diskusi, dapat diambil kesimpulan

Workin turnover berpengaruh struktur modal. Ini

tkan ~ bahwa kemampuan m modal  Kkerja
ibusi secara signifikan terhadap pembe struktur modal

aan. Ketika rasio working capital turn semakin tinggi,

cepat dan efektif perusahaan memutar a ncarnya menjadi

tan. Efisiensi ini memungkinkan perusa ntuk memenuhi

an operasionalnya tanpa terlalu bergantung

yang sehat dan berkelanjutan.
Sales growth berpengaruh terhadap struktur modal. Dengan kata lain,
pertumbuhan penjualan sangat mempengaruhi jumlah ekuitas dan utang
yang digunakan perusahaan untuk membiayai operasi dan investasi. Jika
pertumbuhan penjualan suatu perusahaan tinggi, perusahaan cenderung
memiliki akses pembiayaan yang lebih luas dan fleksibel, baik melalui

utang maupun ekuitas. Sales growth dapat dianggap sebagai sinyal positif

62
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yang dikirimkan perusahaan kepada pasar. Pertumbuhan yang konsisten
dan signifikan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menciptakan
nilai dan pertumbuhan berkelanjutan. Investor dan kreditor melihat sinyal
ini sebagai tanda bahwa suatu entitas memiliki kemampuan manajemen
yang baik, risiko yang lebih rendah, dan prospek keuntungan yang
menjanjikan

Struktur aktiva tidak berpengaruh terhadap struktur modal. ini
mengindiksikan bahwa tidak semua bisnis menggunakan aset mereka
untuk melunasi utang. Suatu entitas yang dapat membiayai kebutuhan
aktiva tetapnya dengan dana internal dapat mengurangi risiko
kebangkrutan yang dihadapi perusahaan. Penelitian 1ni memperlihatkan
bahwa tidak setiap bisnis memakai asetnya untuk mendukung utangnya.
Risiko kebangkrutan korporasi bisa dikurangi jika memiliki sumber daya
dalam perusahaan, untuk membiayai aset yang diperlukan. Temuan ini
menunjukkan bahwa struktur aktiva'tidak memberikan sinyal yang jelas
kepada pihak eksternal, seperti kreditur ‘dan investor, tentang situasi
keuangan perusahaan atau prospek di masa depan. Dengan kata lain,
struktur aktiva tidak digunakan secara aktif oleh perusahaan sebagai alat
komunikasi dalam konteks pengambilan keputusan pembiayaan.

Business risk berpengaruh terhadap struktr modal. Artinya, semakin tinggi
risiko bisnis yang dihadapi perusahaan, semakin besar pengaruhnya
terhadap keputusan struktur modal. Perusahaan yang menghadapi risiko

bisnis tinggi, yang tercermin dari ketidakstabilan pendapatan, cenderung
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lebih berhati-hati dalam memilih sumber pendanaan. Untuk menghindari
beban pembayaran bunga dan angsuran utang yang bisa membebani
keuangan mereka, terutama.di, saat pendapatan yang tidak stabil, mereka
lebih memilih untuk memakai danainternal seperti laba ditahan. Hasil ini
mengindikasikan bahwa struktur<modal, perusahaan dapat berfungsi
sebagai sinyal kepada pihak eksternal, seperti, kreditor dan investor,
mengenal manajemen risiko perusahaan. Perusahaan dengan risiko bisnis
tinggi yang memilih struktur modal konservatif memberi sinyal positif
bahwa mereka mengelola keuangan dengan hati-hati dan bertanggung
jawab, yang dapat meningkatkan kepercayaan pasar.

Waorking capital turnover, sales growth, struktur aktiva dan business risk
berpengaruh secara simultan terhadap struktur modal. Ini menampakkan
bahwa banyak faktor internal suatu entitas yang juga mempengaruhi
keputusan tentang struktur modal. Beberapa faktor tersebut meliputi
efisiensi perusahaan dalam mengelola modal”kerja, laju pertumbuhan
penjualan,” komposisi aset perusahaan (Struktur Aktiva), serta tingkat
risiko bisnis yang dihadapi. Untuk memaksimalkan struktur modalnya,
bisnis harus mempertimbangkan semua aspek ini saat membuat keputusan
pembiayaan. Informasi yang diberikan oleh variabel-variabel tersebut
dapat menjadi sinyal bagi investor dan kreditor dalam menilai kondisi
keuangan perusahaan. Oleh karena itu, setiap keputusan yang diambil
terkait working capital turnover, sales growth, struktur aktiva, dan

business risk akan membagikan sinyal kepada pasar. Pengembangan
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strategi yang tepat pada suatu entitas dapat mengoptimalkan struktur

modal sekaligus meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan.

B. Keterbatasan Penelitian

Dengan melihat dari penelitian, penulis sadar

bahwasanya masih studi ini, mengingat masih

a sebagai berikut:

1. ang dipakai dalam studi ini terbatas hanya yak lima periode
023), tahun 2024 tidak diikutkan.
2. an ini hanya fokus pada perusahaan tekstil armen, sehingga
mungkin tidak berlaku untuk sektor lain.
C. Implikasi itis dan Praktis

ikasi Teoritis

t berkontribusi ter dalam

variable working capital
turnover, sales growth, dan business risk memiliki pengaruh terhadap
struktur modal, sementara variabel struktur aktiva tidak memperlihatkan
pengaruh yang signifikan terhadap struktur modal. Temuan ini
memperkuat konsep pada teori sinyal (signalling theory) yang menyatakan
bahwa suatu entitas dapat mengirimkan sinyal kepada pihak eksternal

melalui kondisi keuangannya.
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Working capital turnover dan sales growth yang tinggi serta
manajemen risiko bisnis yang baik, dapat menyumbangkan sinyal positif

kepada investor dan kreditor, terkait efisiensi dan prospek perusahaan.

Oleh karena itu, ini a elitian yang menekankan pentingnya

garuhi struktur modal secara signifikan, tkan bahwa pada

tekstil dan garmen, keberadaan aset tetap esar tidak selalu

pertimbangan utama saat memutus ara membiayai

aan.

si Praktis

Berikut adalah beberapa contoh implikasi praktis yang dapat

i.panduan berdasarka

Perusahaan

iensi penggunaan modal

kerja ualan agar struktur modal
perusahaan tetap optimal dan sehat. Perusahaan juga perlu
melakukan manajemen risiko bisnis yang lebih ketat untuk

mengurangi ketergantungan terhadap pendanaan eksternal yang

berlebihan.
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2.  Bagi Investor dan Kreditor
Investor dan kreditor bisa menjadikan informasi mengenai

working capital turn , sales growth, dan business risk sebagi

indikator penti gevaluasi kinerja keuangan dan

sebelum mengmbil keputusan

e bidang lain,
panjang periode

gai dasar dalam
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