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ABSTRAK

PENGARUH FINANCIAL LEVERAGE TERHADAP PROFITABILITAS
BERDASARKAN UKURAN PERUSAHAAN MANUFAKTUR
DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh :
Tara Diska Alodya Sari

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel Debr to Asset Ratio
(DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Short-term Deblt to Asset (STD), Long-term
Debt to Asset (LTD) terhadap Return on Asser (ROA) berdasarkan Ukuran
Perusahaan (S/ZF) pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2012-2016 yang dikelompokkan menjadi perusahaan sedang dan besar,
Data panel sebanyak 169 sampel setelah uji outliers dan normalitas. Teknik
analisis data menggunakan metode Regresi Linier Berganda. Berdasarkan hasil uji
empiris, pada perusahaan sedang variabel DAR dan LTD udak berpengaruh
terhadap ROA sedangkan variabel DER dan STD berpengaruh negatif signifikan
terhadap ROA. Pada perusahaan besar variabel DAR berpengaruh positif
signifikan, variabe¢l DER berpengaruh negatif signifikan terhadap ROA,
sedangkan variabel STD dan LTD tidak berpengaruh terhadap ROA. Implikasi
dari penelitian ini adalah perusahaan dapat mempertimbangkan tingkat proporsi
hutang dan untuk investor berguna sebagai pertimbangan dalam pengambilan
keputusan investasi. Karena keterbatasan penelitian ini, penulis menyarankan
untuk memperluas di sektor lain, memperpanjang periode penelitian dan
menggunakan lebih banyak variabel independen lain pada penelitian selanjutya.

Kata kunci : DAR, DER, STD, LTD, ROA.
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF FINANCIAL LEVERAGE ON PROFITABILITY
BASED ON THE FIRM SIZE AT MANUFACTURE COMPANIES IN
INDONESIAN STOCK EXCHANGE

By:
Tara Diska Alodya Sari

The research aimed 10 analyze the influence of variables of Debt to Asset Ratio
(DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Shori-term Debt to Asset (STD), Long-term
Debt to Asset (LTD) on Return on Assets (ROA) Based on The Firm Size at
marufacture companies in Indonesian Stock FExchange (BEI) period 2012-20]16
are grouped into medium and large companies. Panel data were 169 samples
after outliers test and normality. Data analysis technigue using Mulnple Linear
Regression method. Based on the results of empirical tests, the company is
variable DAR and LTD no effect on ROA while the variable DER and STD have a
significanmt negative effect on ROA. In large companies DAR variable has a
significant positive effect, DER variable has a significant negative effect on ROA,
while variable STD and LTD have no effect on ROA. The implication of this
research is the company can consider the level of debi proportion and for the
investor useful as consideration in investment decision making. is useful as
consideration in making investment. Due to limited of this research, it is
recommended o add other sectors, extend the period of research and use more of
other independent variables.

Keyword: DAR, DER, STD, LTD, ROA.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Perusahaan manufaktur adalah perusahaan industri pengolahan yang
mengolah bahan baku menjadi barang setengah jadi atau barang jadi. Perusahaan
manufaktur identik dengan pabrik yang mengaplikasikan mesin-mesin, peralatan,
teknik rekayasa dan tenaga kerja. Sebagian besar perekonomian Indonesia
didukung oleh sektor manufaktur karena perusahaan manufaktur merupakan
penopang utama perkembangan industri di sebuah negara.

Sektor manufaktur memberikan kontribusi yang cukup signifikan pada
pertumbuhan ekonomi Indonesia yang dilihat berdasarkan data Badan Pusat
Statistik (BPS) yang diolah oleh kementerian perindustrian bahwa rata-rata
pertumbuhan industri pengolahan non migas pada tahun 2012 sebesar 6,98% yang
diikuti oleh pertumbuhan PDB sebesar 6,03%. Wakil Ketua Umum Kamar
Dagang dan Industri (Kadin) Bidang Pemberdayaan Daerah Natsir Mansyur
mengatakan, pertumbuhan industri manufaktur yang bertumbuh 5,64% di tahun
2013 ditopang oleh industri logam dasar yang meningkat pesat. Berdasarkan data
BPS, di tahun 2013 pertumbuhan industri logam dasar mencapai 10,57%. Logam
menjadi industri keempat penyumbang pertumbuhan manufaktur secara
keseluruhan setelah industri kendaraan bermotor, barang logam, dan makanan.

(Kemenperin,2018).



Berikut grafik yang menunjukkan rata-rata pertumbuhan industri non

migas berdasarkan kemenperin:

Grafik 1.1
Rata-rata Pertumbuhan Industri Non Migas dan PDB 2012-2015

B Growth ®PDB

6.98

2012 2013 2014 2015

Sumber : Kemenperin,2018 data diolah

Berdasarkan Gambar 1.1 pada tahun 2014-2015, rata-rata pertumbuhan
industri pengolahan non migas sebesar 5,61 dan 5,04% yang diikuti dengan
pertumbuhan PDB sebesar 5,02% dan 4,79%. Adapun dari capaian sektor
pengolahan non migas, kontribusi terbesar masih disokong oleh industri barang
logam, elektronik dan peralatan listrik sebesar 7,83%, industri makanan dan
minuman sebesar 7,54%, industri Mesin dan Perlengkapan sebesar 7,49%, serta
industri kimia, farmasi dan obat tradisional 7,36%.

Dilihat dari pertumbuhan industri non migas saat ini membuat Indonesia
dapat memanfaatkan peluang untuk menjadi pelaku yang sangat potensial dalam
hal bisnis yang dapat mendominasi pasar, terutama dalam persaingan bebas saat
ini. Penyerapan tenaga kerja dalam jumlah besar merupakan peran penting
industri manufaktur dalam membantu menurunkan tingkat pengangguran dan

pada akhirnya akan meningkatkan kesejahteraan hidup masyarakat .



Perusahaan manufaktur yang tidak mampu mempertahankan kemampuan
perusahaannya akan mengalami masalah keuangan yang biasanya ditandai dengan
mengalami kerugian. Hal ini akan mendorong manajer perusahaan untuk
meningkatkan produktivitas kegiatan produksi, pemasaran dan strategi
perusahaan, dimana berkaitan dengan tujuan wusaha perusahaan dalam
memaksimalkan keuntungan di tengah persaingan ekonomi global yang sangat
ketat (Margaretha dan Ramadhan, 2010).

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba
dan mengukur serta menilai kinerja keuangan suatu perusahaan. Rasio
Profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan
menggunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan seperti aktiva, modal atau
penjualan perusahaan (Sudana, 2011:22). Rasio Profitabilitas yang digunakan
adalah Return On Asset (ROA) yang menunjukkan kemampuan perusahaan
dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba
setelah pajak. Semakin besar ROA, semakin efisien penggunaan aktiva
perusahaan atau dengan kata lain dengan jumlah aktiva yang sama bisa dihasilkan
laba yang lebih besar, dan sebaliknya (Sudana, 2011:22).

Perusahaan Manufaktur dalam kegiatan operasionalnya membutuhkan
dana yang besar. Sumber Pendanaan dengan utang secara langsung meningkatkan
leverage perusahaan (Nugroho, 2011). Kebutuhan dana perusahaan pada
umumnya merupakan gabungan antara dana jangka pendek dan jangka
panjang. Pemenuhan kebutuhan dana jangka pendek menggunakan sumber

pendanaan jangka pendek atau hutang lancar, misal hutang dagang, sedangkan



kebutuhan dana jangka panjang seperti pemenuhan dana untuk peningkatan
kapasitas produksi atau investasi pada umumnya menggunakan pendanaan jangka
panjang (Faizatur,2013). Keputusan untuk memilih sumber pembiayaan
merupakan keputusan bidang keuangan yang sangat penting bagi perusahaan.
Komposisi hutang dan modal perusahaan di dalam struktur modal dapat diukur
berdasar dua rasio yaitu total debt to asset ratio (DAR) dan debt to equity ratio
(DER) (Ross et al, 2010: 51).

Debt to Asset Ratio (DAR) merupakan salah satu rasio leverage yang
menunjukkan seberapa besar pembiayaan perusahaan dibiayai oleh utang. DAR
mengukur proporsi dana yang bersumber dari utang untuk membiayai aktiva
perusahaan. Semakin besar DAR menunjukkan semakin besar porsi penggunaan
utang dalam membiayai investasi pada aktiva, yang berarti pula risiko perusahaan
akan meningkat dan sebaliknya rasio DAR yang semakin rendah berarti semakin
aman bagi para kreditur dari risiko kerugian yang akan terjadi apabila perusahaan
tersebut dilikuidasi (Sukasa et al, 2017). Berikut merupakan fenomena yang
menunjukkan hutang terhadap asset menggunakan proksi debt to asset (DAR) dan
return on asset (ROA) Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia 2012-

2016.



Grafik 1.2
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Gambar 1.2 menunjukkan bahwa Debt to Asset Ratio (DAR) pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012-2016 mengalami
fluktuasi. Fenomena yang terjadi pada tahun 2013-2014 DAR mengalami
kenaikkan sebesar 0,49% yang diiringi dengan penurunan ROA sebesar 1,53%.
Pada tahun 2014-2015 DAR kembali menurun sebesar 0,48% dan diiringi dengan
penurunan ROA sebesar 1,08%. Penurunan terjadi bisa disebabkan oleh adanya
penurunan nilai penjualan yang ditunjukan dengan menurunnya nilai return on
assets (ROA) pada perusahaan manufaktur. Hal ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Sukasa et al (2017), Faizatur (2013), Barus dan Leliani (2013),
Sibuea (2012), Nugroho (2011) menunjukkan bahwa DAR berdampak positif
signifikan terhadap profitabilitas yang diukur oleh ROA, dimana apabila nilai
hutang rendah maka akan menurunkan nilai profitabilitasnya, namun apabila nilai
hutang tinggi maka akan menaikkan profitabilitasnya. Pada tahun 2015

perusahaan cenderung mengalami penurunan laba, ini terjadi karena di tahun 2015
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terjadi krisis ekonomi yang disebabkan menurunnya nilai tukar rupiah yang
berdampak pada jual beli masyarakat yang menurun.

Menurut Brigham dan Houston (2006:43) dalam Wahyuni (2012)
menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang sangat tinggi
biasanya menggunakan hutang dalam jumlah yang relatif sedikit. Karena tingkat
pengembalian yang tinggi memungkinkan perusahaan tersebut melakukan
sebagian besar pendanaannya melalui dana yang dihasilkan secara internal.
Sedangkan menurut Nugroho (2011) perusahaan yang memiliki profit yang
besar mempunyai akses yang baik dalam sumber pendanaan. Hal ini
dikarenakan perusahaan yang profitnya besar dapat memilih alternative sumber
dana dalam memilih hutang sebagai sumber dana perusahaan.

Industri manufaktur Indonesia tumbuh setiap tahunnya, perusahaan yang
mampu meningkatkan laba perusahaannya maka mempunyai peluang untuk
melakukan ekspansi. Ekspansi juga merupakan suatu tindakan aktif untuk
memperluas dan memperbesar perusahaannya. Dalam memperbesar perusahaan
memerlukan tambahan dana salah satunya diperoleh dari dana eksternal berupa
hutang (leverage). Perusahaan yang memiliki ukuran yang lebih besar mempunyai
pengaruh terhadap peningkatan profitabilitas (Hansen, 2014).

Sartono (2010:225) menyatakan bahwa ukuran perusahaan mempengaruhi
kemampuan perusahaan untuk memperoleh tambahan modal eksternal untuk
membiayai aktivitas operasional perusahaan serta dapat dipakai oleh investor
sebagai salah satu variabel dalam menentukan keputusan. Menurut Suwito dan

Herawaty (2005:138) dalam Finola (2016) ukuran perusahaan terbagi menjadi 3



kategori yaitu perusahaan besar (large firm), perusahaan sedang (medium — size)
dan perusahaan kecil (small firm) dan terdapat berbagai proksi yang biasanya
digunakan untuk mewakili ukuran perusahaan, yaitu jumlah karyawan, total asset,
jumlah penjualan, dan kapitalisasi pasar. Penentuan ukuran perusahaan ini
didasarkan kepada total asset perusahaan Harahap (2007: 43) dalam Wahyuni
(2012). Semakin tinggi total asset yang menunjukkan harta yang dimiliki
perusahaan mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut tergolong perusahaan
besar. Dan sebaliknya, semakin rendah total asset mengindikasikan bahwa
perusahaan tersebut tergolong perusahaan sedang (menengah) dan kecil. Semakin
besar total asset menunjukkan bahwa semakin besar pula harta yang dimiliki
perusahaan sehingga investor akan semakin aman dalam berinvestasi ke
perusahaan tersebut (Rifai et al, 2015).

Financial Leverage ratio dalam penelitian terdahulu dapat diukur dengan
rasio-rasio keuangan seperti debt to asset ratio (DAR), debt to equity ratio(DER),
dan long-term debt to equity ratio (LDER) (Widiyanti dan Elfina, 2015). Debt to
total assets (DAR), debt to equity ratio (DER), time interest rarned ratio (TIER),
dan degree of financial leverage (DFL). Total debt to asset ratio (TDR), short-
term debt to asset (SDR), long-term debt to asset (LDR) (Ahmed Sheikh dan
Wang, 2013).

Penelitian sebelumnya menunjukkan Kkorelasi antara leverage dan
profitabilitas perusahaan seperti penelitian Sukasa et al (2017), Rifai et al (2015),
Faizatur (2013), Barus dan Leliani (2013), Sibuea (2012) dan Nugroho (2011)

yang menunjukkan bahwa leverage positif signifikan berpengaruh terhadap



profitabilitas. Menurut penelitian Rouf (2018), Ohman dan Yazdanfar (2017),
Ritonga et al(2014), Ahmed Sheikh dan Wang (2013), Wahyuni (2012),
Margaretha dan Ramadhan (2010), El-Sayed Ebaid (2009), Ezeoha (2008),
Kyereboah-Coleman (2007), dan Hall et al (2000) mendapatkan hasil bahwa
leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap profitabilitas namun, dalam
penelitian Hansen (2014) dan Widiyanti dan Elfina (2015) menunjukkan bahwa
leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas, akan tetapi hasil dari
penelitian-penelitian tersebut belum menunjukkan hasil yang konsisten. Indrawati
dan Suhendro (2006) dalam Margaretha dan Ramadhan (2010) mengungkapkan
bahwa perusahan dengan profitability yang tinggi memiliki leverage yang rendah.
Maka teori pecking order bisa menjelaskan bahwa kenapa perusahaan yang
mempunyai tingkat keuntungan yang lebih tinggi justru memiliki tingkat hutang
yang lebih rendah.

Berdasarkan penelitian terdahulu masih terjadi perbedaan hasil penelitian
yang terdapat research gap dilihat dari hutang (leverage) berbanding dengan
profit serta fenomena yang terjadi juga menunjukkan hasil yang berbeda antara
Leverage dan profit pada perusahaan manufaktur. Berdasarkan hal tersebut
membuat Penulis berminat melakukan penelitian mengenai leverage yang
terkait dengan penggunaan hutang dan ekuitas, hutang dan total asset serta
profitabilitas yang dilihat dari ukuran perusahaan untuk menjadi masalah yang
akan diteliti pada penelitian ini dengan judul “Pengaruh Financial Leverage
Terhadap Profitabilitas Berdasarkan Ukuran Perusahaan Manufaktur Yang

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”.



1.2.

Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang diuraikan diatas, maka rumusan masalah

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.

1.3.

1.

Apakah terdapat pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR) terhadap Return on
asset (ROA) berdasarkan ukuran perusahaan manufaktur di Bursa Efek
Indonesia?

Apakah terdapat pengaruh Short-term Debt to Total Asset (STD) terhadap
Return On Asset (ROA) berdasarkan ukuran perusahaan manufaktur di Bursa
Efek Indonesia?

Apakah terdapat pengaruh Long-term Debt to Total Asset (LTD) terhadap
Return On Asset (ROA) berdasarkan ukuran perusahaan manufaktur di Bursa
Efek Indonesia?

Apakah terdapat pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return On
Asset (ROA) berdasarkan ukuran perusahaan manufaktur di Bursa Efek

Indonesia?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang yang diuraikan diatas, adapun tujuan
penelitian ini adalah sebagai berikut:
Untuk menganalisis pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR) terhadap Return On
Asset (ROA) berdasarkan ukuran perusahaan manufaktur di Bursa Efek

Indonesia.



2. Untuk menganalisis pengaruh Short-term Debt to Total Asset (STD) terhadap
return on asset berdasarkan ukuran perusahaan manufaktur di Bursa Efek
Indonesia.

3. Untuk menganalisis pengaruh Long-term Debt to Total Asset (LTD) terhadap
Return On Asset (ROA) berdasarkan ukuran perusahaan manufaktur di Bursa
Efek Indonesia.

4. Untuk menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return
On Asset (ROA) berdasarkan ukuran perusahaan manufaktur di Bursa Efek
Indonesia.

1.4. Manfaat penelitian

Penelitian ini memiliki perbedaan dari penelitian sebelumnya yaitu
pengelompokkan data berdasarkan ukuran perusahaan dengan menggunakan total
asset sebagai indikator pengukuran ukuran perusahaan pada parusahaan
manufaktur yang diharapkan dapat berguna untuk semua pihak yang

berkepentingan.

1.4.1. Manfaat Teoritis

1. Manfaat dari penelitian ini adalah untuk mengembangkan ilmu dan untuk
mengetahui faktor yang berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.

2. Dapat memberikan informasi dan referensi tambahan mengenai seberapa
besar pengaruh financial leverage terhadap profitabilitas berdasarkan ukuran

perusahaan.
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1.4.2. Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan
keputusan yang terkait dengan investasi perusahaan dan pengembalian laba
(profitabilitas).

Penelitian ini dapat digunakan sebagai pertimbangan manajer dalam
penentuan keputusan pendanaan khususnya pendanaan dalam hutang
(leverage). Hasil penelitian diharapkan bermanfaat dalam pengambilan
keputusan yang berkaitan dengan informasi yang bersifat fundamental dimasa

yang datang.
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