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INFO ARTIKEL 

 
Abstract 
 

Sejarah Artikel: 
 

      The purpose of this study was to determine the effect of 
the Influence of Business Risk, Company Size, Asset Growth 
and Sales Growth partially and simultaneously on the Capital 
Structure of Cosmetics companies listed on the Indonesia 
Stock Exchange for the period 2017 -2021. This research 
was conducted in a quantitative descriptive manner using 
secondary data obtained at the Indonesia Stock Exchange. 
The population of this study namely as many as 7 Cosmetics 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The 
sampling method obtained as many as 7 companies that 
match certain criteria. For testing using the T Test (partial) 
and F Test (simultaneous).  The results of the T test show 
that Business Risk, Firm Size, Asset Growth and Sales 
Growth partially have no significant effect on Capital 
Structure. While the results of the F test show that business 
risk, company size, asset growth and sales growth 
simultaneously have no significant effect on capital structure. 
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PENDAHULUAN 
Dalam masa pembangunan seperti saat ini, persaingan di dunia usaha baik 

di sektor industri maupun jasa semakin meningkat. Hal ini menyebabkan setiap 
perusahaan berusaha untuk dapat mempertahankan kelangsungan hidup 
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perusahaan. Usaha yang dilakukan oleh perusahaan antara lain menyesuaikan diri 
terhadap perubahan-perubahan yang terjadi di dalam maupun di luar perusahaan 
serta mengupayakan agar setiap sumber daya yang dimiliki perusahaan digunakan 
secara efektif dan efisien. Dalam melakukan kegiatan usaha, perusahaan akan 
selalu membutuhkan modal agar dapat mempertahankan kelangsungan operasi 
perusahaan. Banyak hambatan yang dihadapi oleh perusahaan, salah satunya 
adalah masala pendanaan. Struktur modal yang digunakan secara tidak cermat 
dimana mempunyai utang yang berlebihan akan mendorong perusahaan menuju ke 
arah kebangkrutan dan dapat menimbulkan beban yang berat bagi perusahaan. 
(Subakti, 2013)  
  Di zaman modern saat ini persaingan pasar cukup kuat di industri kosmetik 
Indonesia baik perusahaan lokal dan multinasional, di era Masyarakat Ekonomi 
Asean (MEA) perusahaan dituntut untuk terus berinovasi guna mempertahankan 
dan memperluas pangsa pasarnya. Pangsa pasar yang luas dan penjualan yang 
stabil dapat membuka peluang investor untuk bertahan dan bahkan bertambah. 
Inovasi yang besar-besaran ini menuntut perusahaan untuk mendapatkan dana 
secara optimal. Perusahaan yang mempunyai hutang yang sangat besar akan 
memberikan beban kepada perusahaan. Dalam pemenuhan kebutuhan dana, 
perusahaan harus mencari alternative pendanaan yang efisien. Pendanaan yang 
efisien akan terjadi bila perusahaan mempunyai struktur modal yang optimal. 
Menurut Riyanto (2008:294) dalam puspida (2013) struktur modal yang optimal yaitu 
struktur modal yang dapat meminimumkan biaya modal rata-rata atau 
memaksimumkan nilai perusahaan. (Sunaryo, 2019) 
1. Struktur Modal 
              Struktur modal merupakan masalah yang penting bagi perusahaan karena 
baik burukny struktur modal akan mempunyai efek langsung terhadap posisi 
finansial perusahaan, yang pada akhirnya akan mempengaruhi nilai perusahaan. 
Kesalahan dalam menentukan struktur modal akan berdampak luas terutama 
apabila perusahaan terlalu besar dalam menggunakan hutang, sehingga beban 
tetap yang harus ditanggung perusahaan semakin besar pula. Hal ini juga berarti 
akan meningkatkan risiko finansial, yaitu risiko saat perusahaan tidak dapat 
membayar beban bunga atau angsuran-angsuran hutangnya. Struktur modal yang 
optimal dapat meminimumkan biaya modal rata-rata (average cost of capital) dan 
memaksimumkan nilai perusahaan. Oleh karena itu, agar kondisi tersebut dapat 
tercapai, maka perlu dipertimbangkan variabel-variabel yang mempengaruhi 
struktur modal. 
 
2. Risiko Bisnis 
             Menurut Fahmi (2013), risiko bisnis adalah ketidakpastian pada perkiraan 
keuntungan atau kerugian operasi perusahaan di masa yang akan datang 
(uncertainty about future events). Risiko bisnis perusahaan berpengaruh terhadap 
kelangsungan hidup perusahaan dan dimana perusahaan mampu untuk membayar 
utangnya. Menurut Ratri dan Ari (2017), risiko bisnis adalah risiko dari perusahaan 
saat tidak mampu menutupi biaya operasionalnya dan dipengaruhi oleh stabilitas 
pendapatan dan biaya. Perusahaan dengan risiko bisnis yang tinggi cenderung 
menghindari pendanaan dengan menggunakan utang dibandingkan dengan 
perusahaan dengan risiko bisnis yang lebih rendah. 

3. Ukuran Perusahaan 
             Menurut Putu Ayu dan Gerianta (2018) mengemukakan bahwa ukuran 
perusahaan merupakan suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya 
perusahaan diukur dengan total aktiva, jumlah penjualan, nilai saham dan 
sebagainya. Menurut Susilo (2012:06) dalam I Gusti dan Desy (2015) 
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mengemukakan bahwa semakin besar total aktiva, jumlah penjualan atau modal 
suatu perusahaan maka semakin besar pula ukuran suatu perusahaan. Menurut 
Risma dan Regi (2017) menjelaskan bahwa “Ukuran Perusahaan merupakan 
cerminan dari total aset yang dimiliki suatu perusahaan”. Menurut Windi Novianty 
dan Wendy May (2018) menjelaskan bahwa “Ukuran Perusahaan dilihat dari bidang 
bisnis yang sedang dioperasikan. Ukuran perusahaan dapat ditentukan berdasarkan 
total penjualan, total aset, tingkat penjualan rata-rata”. 

4. Pertumbuhan Aset 
             Pertumbuhaln alset aldallalh perubalhaln totall alset yalng dimiliki oleh 
perusalhalaln. Pertumbuhaln alset didefinisikaln sebalgali persentalse perubalhaln alset 
dalri talhun ke talhun. Perusalhalaln yalng mempunyali tingkalt pertumbuhaln tinggi 
menghalsilkaln lalbal yalng cukup besalr dalri peningkaltaln alset yalng dimiliki oleh 
perusalhalaln, sehinggal perusalhalaln lebih memilih untuk melalkukaln pendalnalaln 
internall dallalm membialyali kegialtaln operalsionall perusalhalaln. Pertumbuhaln alset 
merupalkaln alktival yalng digunalkaln untuk alktivitals operalsionall perusalhalaln disebut 
alset (Malrtono daln Halrjito, 2013:133). 

5. Pertumbuhan Penjualan 
       Higgins (2013:122) “Penjuallaln aldallalh penerimalaln yalng diperoleh dalri 
pengirimaln balralng dalgalngaln altalu dalri penyeralhaln pelalyalnaln dallalm bursal sebalgali 
balralng pertimbalngalnyal itu dallalm bentuk tunali perallaltaln kals altalu halrtal lalinnyal”. 
Beralti penjuallaln aldallalh sualtu perjalnjialn alntalral penjuallaln daln pembeli yalng 
memindalhkaln halk kepemilikaln balralng kepaldal pembeli dengaln kompensalsi 
pembalyalraln ualng kepaldal penjuall. Penjuallaln tidalk halnyal menyalngkut pemindalhaln 
kepemilikaln altals balralng altalu jalsal, talpi didallalmnyal jugal terhaldalp pemindalhaln 
resiko-resiko yalng timbul altals kepemilikaln tersebut. Swalsthal (2012:75), 
“pertumbuhaln altals penjuallaln merupalkaln indicaltor penting dalri penerimalaln palsalr 
dalri produk daln/altalu jalsal perusalhalaln tersebut, dimalnal pendalpaltaln yalng dihalsilkaln 
dalri penjuallaln alkaln dalpalt digunalkaln untuk mengukur tingkalt   pertumbuhaln 
penjuallaln”. 

Tabel 1. Daftar Perusahaan 
NO KODE NAlMAl PERUSAlHAlAlN 

1 (AlDES) Alkalshal Wiral Internaltionall Tbk 
2 (KINO) Kino Indonesial 
3 (KPAlS) Cottonindo Alriestal Tbk 
4 (MBTO) Malrtinal Berto Tbk 
5 (MRAlT) Mustikal Raltu Tbk 
6 (TCID) Malndom Indonesial 
7 (UNVR) Unilever Indonesial Tbk 
Sumber: www.idx.com 

METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan sumber data Lalporaln Talhunaln / Alnnuall Report 

Perusalhalaln cosmetics periode 2017-2021 diperoleh dalri Bursal Efek Indonesial (BEI) 
yalitu www.idx.co.id. Teknik alnallisis daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini aldallalh 
alnallisis daltal kualntitaltif. Alnallisis daltal kualntitaltif yalitu mengalnallisal pengukuraln 
fenomenal ekonomi yalng merupalkaln galbungaln alnaltalr teori ekonomi (informalsi 
lalporaln keualngaln), model maltemaltikal sertal staltistikal yalng menggunalkaln rumus-
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rumus tertentu gunal mempermudalh mengalnallisal dengaln menggunalkaln progralm 
SPSS. Untuk dalpalt melalkukaln alnallisis regresi linier bergalndal diperlukaln uji alsumsi 
klalsik. Terdapat beberapa pengukuran yang digunakan dalam penelitian ini. 
 
   1.  Struktur Modal  

        Rasio ini mengukur besar kecilnya penggunaan hutang jangka panjang 
dibandingkan dengan modal sendiri perusahaan. Tujuannya adalah untuk 
mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan 
hutang jangka panjang dengan cara membandingkan antara hutang jangka 
panjang dengan modal sendiri yang disediakan oleh perusahaan. 

   (LDER) = Utang jangka panjang (long-term liabilities)    (Fahmi, 2012:187) 
                       Modal Sendiri (shareholders’ equity) 

    2. Risiko Bisnis 
         Risiko bisnis sualtu perusalhalaln dalpalt dilihalt dalri perhitungaln EBIT dibalgi 
totall alktival, sehinggal dalri pembalgialn itu dalpalt dilihalt besalr kecilnyal risiko bisnis 
yalng ditentukaln dalri totall alktival yalng dimiliki perusalhalaln. Indikaltor tersebut 
dikenall dengaln Balsic Ealrning Power Raltio (BEPR) (Raltri daln Alri, 2017). 
 
     Balsic Ealrning Power Raltio:            EBIT             (Dermawan, 2014) 

                                            Totall Alset 
    3. Ukuran Perusahaan 

          Ukuraln perusalhalaln dihitung dengaln merubalh struktur totall alktival 
perusalhalaln dengaln menggunalkaln bentuk logalritmal nalturall. Ukuraln 
perusalhalaln altalu Firm Size dikallkulalsi dengaln penggunalaln logalritmal nalturall 
totall alset. Logalritmal nalturall digunalkaln bertujualn untuk meminimallisisr daltal 
dengaln fluktualsi yalng berlebihaln. Penggunalaln logalritmal nalturall jugal bertujualn 
menyederhalnalkaln jumlalh alset yalng kemungkinaln mencalpali nominall triliunaln 
rupialh talnpal merubalh proporsi sebenalrnyal (Walhyuni, dkk. 2013).  
 
      Ukuraln Perusalhalaln = Ln(Totall Alset)          (Riyanto, 2011:313) 

 
4. Pertumbuhan Aset 

        Alssets Growth dalpalt diukur dengaln membalndingkaln selisih alntalral totall 
alset periode sekalralng dengaln totall periode sebelumnyal terhaldalp totall alset 
periode sebelumnyal. 
 
   Alssets Growth = Totall Alsset (t) - Totall Alsset (t-1)   

                                                 Totall Alsset (t-1) 
5. Pertumbuhan Penjualan 

       Growth of salles dalpalt diukur dengaln membalndingkaln selisih alntalral totall 
penjuallaln periode sekalralng dengaln totall periode sebelumnyal terhaldalp totall 
penjuallaln periode sebelumnyal. Rumus yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini 
dallalm mengukur salles growth menurut kalsmir (2016:107). 
 
  Growth of Salles   =   Totall Penjuallaln (t) - Totall Penjuallaln (t-1)   

                                      Totall Penjuall (t-1) 

HASIL  
Teknik alnallisis Regresi Linier Bergalndal merupalkaln Teknik uji yalng  

bertujualn untuk mengetalhui pengalruh valrialbel independent terhaldalp valrialble 
dependen. Penelitialn ini menggunalkaln alnallisis regresi bergalndal yalng digunalkaln 
untuk menguji pengalruh risiko bisnis, ukuraln perusalhalaln, pertumbuhaln alset daln 

(Brigham dan 
Houston, 2006:39) 

Sofyan 
(2013:309) 
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pertumbuhaln penjuallaln terhaldalp struktur modall. Model persalmalaln regresi linealr 
bergalndal yalng digunalkaln aldallalh: 

Y = al + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + e 

Dimalnal: Y = Struktur Modall  
                     al = Konstalntal  

            b1 - b4 = Koefisien alralh regresi  

                    X1 = Risiko Bisnis 

                    X2 = Ukuraln Perusalhalaln 

                    X3 = Pertumbuhaln Alset 

                    X4 = Pertumbuhaln Penjuallaln  

                   e = eror 

Tabel 2. Hasil Alnallisis Regresi Linier Bergalndal 

Coefficientsal 
Model Unstalndalrdized 

Coefficients 
Stalndalrdized 
Coefficients 

B Std. 
Error 

Betal 

1 (Constalnt) -7,932 17,586   
RESIKO BISNIS (X1) -10,016 4,979 -,493 

UKURAlN PERUSAlHAlAlN (X2) ,374 ,635 ,138 

PERTUMBUHAlN AlSET (X3) -6,058 3,703 -,276 

PERTUMBUHAlN PENJUAlLAlN (X4) 3,001 3,605 ,151 

 
Dalri halsil pengolalhaln daltal staltistik menggunalkaln SPSS diperoleh persalmalaln 

model regresi linier bergalndal sebalgali berikut: 
 
Y = -7,932 -10,016X1 + 0,374X2 -6,058X3 + 3,001X4 + e  

 
a. Uji T (Parsial) 

Uji t digunalkaln untuk mengetalhui signifikalnsi alntalral valrialbel independen 
yalitu Risiko Bisnis, Ukuraln Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset, daln Pertumbuhaln 
Penjuallaln secalral individuall berpengalruh nyaltal altalu tidalk terhaldalp valrialbel 
dependen yalitu Struktur Modall. 
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Tabel 3. Halsil perhitungaln Uji T (Palrsiall) 

Coefficientsal 
Model Stalndalrdized 

Coefficients 
t Sig. 

Betal 
1 (Constalnt)   -,451 ,655 

RESIKO BISNIS (X1) -,493 -2,012 ,053 
UKURAlN PERUSAlHAlAlN (X2) ,138 ,589 ,560 
PERTUMBUHAlN AlSET (X3) -,276 -1,636 ,112 
PERTUMBUHAlN PENJUAlLAlN (X4) ,151 ,833 ,412 

 
1. Risiko Bisnis 
       Risiko Bisnis memiliki nilali t sebesalr -2,012 dengaln tingkalt signifikaln yalng 
dihalsilkaln sebesalr 0,053 lebih besalr dalri 0,05 daln nilali betal yalng dihalsilkaln negaltif 
sebesalr -0,493. Hall ini beralrti balhwal valrialbel Risiko Bisnis berpengalruh negaltif daln 
tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall.  
 
2. Ukuraln Perusalhalaln 
       Ukuraln Perusalhalaln memiliki nilali t sebesalr 0,589 dengaln tingkalt signifikaln 
yalng dihalsilkaln sebesalr 0,560 lebih besalr dalri 0,05 daln nilali betal yalng dihalsilkaln 
positif sebesalr 0,138. Hall ini beralrti balhwal valrialbel Ukuraln Perusalhalaln 
berpengalruh positif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall. 
 
3. Pertumbuhaln Alset 
       Pertumbuhaln Alset memiliki nilali t sebesalr -1,636 dengaln tingkalt signifikaln yalng 
dihalsilkaln sebesalr 0,112 lebih besalr dalri 0,05 daln nilali betal yalng dihalsilkaln negaltif 
sebesalr -0,276. Hall ini beralrti balhwal valrialbel Pertumbuhaln Alset berpengalruh 
negaltif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall. 
 
4. Pertumbuhaln Penjuallaln 
       Pertumbuhaln Penjuallaln memiliki nilali t sebesalr 0,833 dengaln tingkalt signifikaln 
yalng dihalsilkaln sebesalr 0,412 lebih besalr dalri 0,05 daln nilali betal yalng dihalsilkaln 
positif sebesalr 0,151. Hall ini beralrti balhwal valrialbel Ukuraln Perusalhalaln 
berpengalruh positif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall. 
 
b. Uji F (Simultan)  
       Uji F untuk melihalt balgalimalnalkalh pengalruh semual valrialbel bebalsnyal secalral 
bersalmal-salmal terhaldalp valrialbel terikaltnyal. Uji F digunalkaln untuk menguji daln 
mengetalhui alpalkalh semual valrialbel independen yalitu Risiko Bisnis, Ukuraln 
Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset, daln Pertumbuhaln Penjuallaln secalral simultaln 
mempunyali pengalruh signifikaln terhaldalp valrialbel dependen yalitu Struktur Modall. 
 

Tabel 4. Halsil perhitungaln Uji F (Simultaln) 

AlNOVAlal 
Model Sum of Squalres Df Mealn Squalre F Sig. 

1 Regression 107,747 4 26,937 2,107 ,105b 

Residuall 383,474 30 12,782     
Totall 491,221 34       
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      Berdalsalrkaln halsil uji F paldal talbel 4.11 diketalhui balhwal nilali F sebesalr 2,107 
dengaln nilali signifikalsinyal 0,105 lebih dalri 0,05 yalng alrtinyal dalri halsil penelitialn ini 
secalral bersalmal-salmal (simultaln) keempalt independen yalitu Risiko Bisnis, Ukuraln 
Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset, daln Pertumbuhaln Penjuallaln berpengalruh positif 
daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall. 
 
c. Koefisien Determinalsi (R2)  
       Koefisien determinalsi (R2) digunalkaln untuk mengukur seberalpal jaluh 
kemalmpualn model dallalm meneralngkaln valrialsi valrialbel dependen. Nilali koefisien 
determinalsi (R2) aldallalh alntalral 0 salmpali 1. Jikal nilali koefisien determinalsi (R2) kecil 
altalu mendekalti 0 beralrti kemalmpualn valrialbel independen dallalm menjelalskaln 
valrialbel dependen salngalt terbaltals. 
 

Halsil Uji Koefisien Determinalsi (R2) 

Model Summalryb 
Model R R Squalre Aldjusted R Squalre Std. Error of the 

Estimalte 
1 0,468al 0,219 0,115 3,575258 

 
       Berdalsalrkaln talbel 4.12 dalpalt diketalhui balhwal nilali R squalre sebesalr 0,219 
altalu 21,9% , alrtinyal balhwal 21,9% Struktur Modall dipengalruhi Risiko Bisnis, Ukuraln 
Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset, daln Pertumbuhaln Penjuallaln. Sedalngkaln 78,1% 
sisalnyal dipengalruhi oleh falktor lalin dilualr penelitialn ini. Nilali korelalsi sebesalr 0,468 
altalu 46,8% alrtinyal hubungaln alntalral valrialbel Struktur Modall terhaldalp Risiko Bisnis, 
Ukuraln Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset, daln Pertumbuhaln Penjuallaln dallalm 
kaltegori cukup lemalh. 

PEMBAHASAN 

Pengalruh Risiko Bisnis Terhaldalp Struktur Modall 
       Berdalsalrkaln halsil uji t diperoleh nilali koefisien untuk valrialbel Risiko Bisnis 
sebesalr -2,012 dengaln tingkalt signifikalnsi sebesalr 0,053 lebih besalr dalri tingkalt 
signifikaln 5% (talralf signifikaln α = 0,05), sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal Risiko 
Bisnis berpengalruh negaltif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall paldal 
perusalhalaln Cosmetics yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) periode 2017-
2021. Halsil penelitialn ini menunjukkaln balhwal Risiko Bisnis berpengalruh tidalk 
signifikaln terhaldalp Struktur Modall. Yalng menyebalbkaln Risiko Bisnis berpengalruh 
tidalk signifikaln karena rendahnya risiko akan mengakibatkan manajemen 
perusahaan kurang mempertimbangkan risiko bisnis dalam menentukan besarnya 
hutang.  Apabila variabilitas pendapatan tinggi, maka risiko bisnis perusahaan akan 
tinggi sehingga laba yang dihasilkan cenderung berfluktuasi yang berarti 
pendapatan tidak stabil, dengan adanya risiko bisnis yang tinggi perusahaan 
cenderung tidak mengurangi utang, tetapi tetap menggunakan hutang dalam 
memenuhi kebutuhan dananya. Dengaln demikialn halsil penelitialn ini sesuali dengaln 
penelitialn yalng dilalkukaln Dalmalyalnti & Dalnal, (2017) yalng menyaltalkaln balhwal 
valrialbel Risiko Bisnis berpengalruh negaltif terhaldalp Struktur Modall. 
 
Pengalruh Ukuraln Perusalhalaln Terhaldalp Struktur Modall 
       Berdalsalrkaln halsil uji t diperoleh nilali koefisien untuk valrialbel Ukuraln 
Perusalhalaln sebesalr 0,589 dengaln tingkalt signifikalnsi sebesalr 0,560 lebih besalr 
dalri tingkalt signifikaln 5% (talralf signifikaln α = 0,05), sehinggal dalpalt disimpulkaln 
balhwal Risiko Bisnis berpengalruh positif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall 
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paldal perusalhalaln Cosmetics yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) periode 
2017-2021. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh tidak signifikan terhadap Struktur Modal. Yang menyebabkan ukuran 
perusahaan berpengaruh tidak signifikan karena ukuran perusahaan yang besar 
tidak menjadi pertimbangan bagi perusahaan untuk menggunakan dana 
eksternalnya yang berasal dari hutang untuk dapat mendanai kegiatan operasional 
perusahaan. Semakin tinggi ukuran suatu perusahaan maka kurang meningkatkan 
struktur modal perusahaan tersebut. Semakin besar total aktiva, maka 
kecenderungan penggunaan hutang jangka panjang akan semakin meningkat. 
Dengaln demikialn halsil penelitialn ini sesuali dengaln penelitialn yalng dilalkukaln Alrief 
Ralhmaln (2013) daln Devi Alnggriyalni Lessy (2016) yalng menyaltalkaln balhwal valrialbel 
Ukuraln Perusalhalaln berpengalruh negaltif terhaldalp Struktur Modall. 
 
Pengalruh Pertumbuhaln Alset Terhaldalp Struktur Modall 
       Berdalsalrkaln halsil uji t diperoleh nilali koefisien untuk valrialbel Pertumbuhaln Alset 
sebesalr -1,636 dengaln tingkalt signifikalnsi sebesalr 0,112 lebih besalr dalri tingkalt 
signifikaln 5% (talralf signifikaln α = 0,05), sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal 
Pertumbuhaln Alset berpengalruh negaltif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall 
paldal perusalhalaln Cosmetics yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) periode 
2017-2021. Halsil penelitialn ini menunjukkaln balhwal Pertumbuhaln Alset berpengalruh 
tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall. Yalng menyebalbkaln Pertumbuhaln Alset 
berpengalruh tidalk signifikaln karena perubahan peningkatan suatu aset yang 
diperoleh perusahaan setiap saat tidak mempengaruhi pihak manajemen dalam 
pengambilan keputusan pendanaan dalam rangka pemenuhan kebutuhan dana 
perusahaan. Karena pertumbuhan aset yang tidak diikuti oleh peningkatan laba 
maka tidak akan berdampak terhadap struktur modal perusahaan. Kondisi ini 
menunjukkan bahwa perusahaan pada aset yang tinggi cenderung memanfaatkan 
aset tersebut untuk melakukan operasional perusahaan. Dengaln demikialn halsil 
penelitialn ini sesuali dengaln penelitialn yalng dilalkukaln Utalmi (2019) daln Lukmaln, 
D., & Halrtikalyalnti, H. N. (2022) yalng menyaltalkaln balhwal valrialbel Pertumbuhaln Alset 
berpengalruh negaltif terhaldalp Struktur Modall.  
 
Pengalruh Pertumbuhaln Penjuallaln Terhaldalp Struktur Modall 
       Berdalsalrkaln halsil uji t diperoleh nilali koefisien untuk valrialbel Pertumbuhaln 
Penjuallaln sebesalr 0,833 dengaln tingkalt signifikalnsi sebesalr 0,412 lebih besalr dalri 
tingkalt signifikaln 5% (talralf signifikaln α = 0,05), sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal 
Pertumbuhaln Penjuallaln berpengalruh positif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur 
Modall paldal perusalhalaln Cosmetics yalng terdalftalr di Bursal Efek Indonesial (BEI) 
periode 2017-2021. Halsil penelitialn ini menunjukkaln balhwal Pertumbuhaln 
Penjuallaln berpengalruh tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall. Yalng 
menyebalbkaln Pertumbuhaln Penjuallaln berpengalruh tidalk signifikaln karena tingkalt 
pertumbuhaln penjuallaln yalng berfluktuasi altalu tidak stalbil dalpalt berpengalruh 
terhaldalp keuntungaln perusalhalaln sehinggal menjaldi petimbalngaln perusalhalaln 
dallalm menentukaln struktur modall, hall tersebut berpengalruh terhaldalp hutalng yalng 
dimiliki perusalhalaln, perusalhalaln tidak dalpalt memenuhi sebalgialn kebutuhaln 
dengaln keuntungaln perusalhalaln. Dengaln demikialn halsil penelitialn ini sesuali 
dengaln penelitialn yalng dilalkukaln Malrfualh, SAl, & Nurlalelal, S. (2017) yalng 
menyaltalkaln balhwal valrialbel Pertumbuhaln Alset berpengalruh negaltif terhaldalp 
Struktur Modall. 
Pengalruh Risiko Bisnis, Ukuraln Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset daln 
Pertumbuhaln Penjuallaln Terhaldalp Struktur Modall 
       Berdalsalrkaln uji f diperoleh nilali sebesalr 2,107 dengaln nilali signifikalnsi sebesalr 
0,105 nilali signifikalnsinyal lebih besalr dalri 0,05 Alrtinyal balhwal valrialbel Risiko Bisnis, 
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Ukuraln Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset daln Pertumbuhaln Penjuallaln secalral 
simultaln berpengalruh positif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall kalrenal 
nilali signifikalnsinyal lebih besalr dalri 0,05. Halsil Aldjusted R squalre sebesalr 0,219 
altalu 21,9% , alrtinyal balhwal 21,9% Struktur Modall dipengalruhi oleh Risiko Bisnis, 
Ukuraln Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset daln Pertumbuhaln Penjuallaln. Sedalngkaln 
78,1% sisalnyal dipengalruhi oleh falktor lalin dilualr penelitialn ini. 

SIMPULAN 
       Kesimpulaln yalng dalpalt dialmbil dalri penelitialn yalng menguji pengalruh Risiko 
Bisnis, Ukuraln Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset daln Pertumbuhaln Penjuallaln 
terhaldalp Struktur Modall paldal perusalhalaln Cosmetics yalng terdalftalr di Bursal Efek 
Indonesial (BEI) periode 2017-2021 aldallalh sebalgali berikut :Risiko Bisnis memiliki 
nilali t sebesalr -2,012 dengaln tingkalt signifikaln yalng dihalsilkaln sebesalr 0,053 lebih 
besalr dalri 0,05 daln nilali betal yalng dihalsilkaln negaltif sebesalr -0,493. Hall ini beralrti 
H0 diterimal daln H1 ditolalk, yalng beralrti balhwal valrialbel Risiko Bisnis berpengalruh 
negaltif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall;  Ukuraln Perusalhalaln memiliki 
nilali t sebesalr 0,589 dengaln tingkalt signifikaln yalng dihalsilkaln sebesalr 0,560 lebih 
besalr dalri 0,05 daln nilali betal yalng dihalsilkaln positif sebesalr 0,138. Hall ini beralrti 
H0 diterimal daln H2 ditolalk, yalng beralrti balhwal valrialbel Ukuraln Perusalhalaln 
berpengalruh positif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall; Pertumbuhaln Alset 
memiliki nilali t sebesalr -1,636 dengaln tingkalt signifikaln yalng dihalsilkaln sebesalr 
0,112 lebih besalr dalri 0,05 daln nilali betal yalng dihalsilkaln negaltif sebesalr -0,276. 
Hall ini beralrti H0 diterimal daln H3 ditolalk, yalng beralrti balhwal valrialbel Pertumbuhaln 
Alset berpengalruh negaltif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur Modall; 
Pertumbuhaln Penjuallaln memiliki nilali t sebesalr 0,833 dengaln tingkalt signifikaln 
yalng dihalsilkaln sebesalr 0,412 lebih besalr dalri 0,05 daln nilali betal yalng dihalsilkaln 
positif sebesalr 0,151. Hall ini beralrti H0 diterimal daln H4 ditolalk, yalng beralrti balhwal 
valrialbel Ukuraln Perusalhalaln berpengalruh positif daln tidalk signifikaln terhaldalp 
Struktur Modall; Berdalsalrkaln uji f diperoleh nilali sebesalr 2,107 dengaln nilali 
signifikalnsi sebesalr 0,105 nilali signifikalnsinyal lebih besalr dalri 0,05 Alrtinyal balhwal 
valrialbel Risiko Bisnis, Ukuraln Perusalhalaln, Pertumbuhaln Alset daln Pertumbuhaln 
Penjuallaln secalral simultaln berpengalruh positif daln tidalk signifikaln terhaldalp Struktur 
Modall kalrenal nilali signifikalnsinyal lebih besalr dalri 0,05. 
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