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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Industri manufaktur merupakan industri pengolahan dari barang mentah 

menjadi barang jadi, industri manufaktur juga bisa dibilang industri yang cukup 

banyak terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Berdasarkan data dari BEI 

terdapat 166 perusahaan dalam industri manufaktur yang dikelompokkan menjadi 

3 sektor industri. Sektor industri yang pertama adalah basic industry and chemical 

yang memiliki 72 perusahaan didalamnya dan terbagi menjadi 9 sub sektor 

(cement; ceramic, glass, porcelain; metal and allied products; chemicals; plastics 

and packaging; animal feed; wood industries; pulp and paper; others). Sektor 

industri yang kedua adalah miscellaneous industry yang terdiri dari 45 perusahaan 

dan terbagi menjadi 6 sub sektor (machinery and heavy equipment; automotive 

and components; textile and garment; footwear; cable; electronics). Sektor 

industri yang terakhir adalah consumer goods industry yang memiliki 49 

perusahaan didalamnya serta terbagi menjadi 6 sub sektor (food and beverage; 

tobacco manufacturers; pharmaceuticals; cosmetics and household; houseware; 

other). Dari ketiga sektor tersebut sektor miscellaneous industry dan sektor 

consumer goods industry mengalami peningkatan permintaan pasar terus menerus 

setiap tahunnya, sebagai contoh adalah peningkatan kendaraan bermotor. Dari 

data yang dilansir dari bps.co.id jumlah kendaraan bermotor pada tahun 2013 

sebanyak 104.118.969 unit sedangkan pada tahun 2017 jumlah kendaraan 

bermotor mencapai 138.556.669 unit. Terdapat keunggulan yang ada pada industri 
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manufaktur, keunggulan dari segi modal yang tertanam sangat besar serta 

kemampuan untuk menyerap tenaga kerja yang besar. 

Pada dasarnya tujuan utama perusahaan adalah untuk memaksimalkan 

kemakmuran para pemegang saham melalui peningkatan dari nilai perusahaan itu 

sendiri. Untuk itu perusahaan memerlukan pendanaan yang optimal. Sumber 

pendanaan di dalam perusahaan terbagi menjadi dua sumber yakni sumber dana 

internal dan sumber dana eksternal. Pendanaan dengan menggunakan sumber 

dana internal dapat dilakukan dengan dana yang dimiliki perusahaan itu sendiri, 

sedangkan pendanaan dengan menggunakan sumber dana eksternal dapat 

dilakukan dengan menerbitkan obligasi, right issue atau melakukan pinjaman ke 

bank. Myers (1984) menyatakan suatu model yang disebut pecking order theory. 

Teori tersebut menyatakan bahwa perusahaan menggunakan sumber pembiayaan 

internal terlebih dahulu, apabila sumber pembiayaan internal tidak mencukupi, 

maka perusahaan akan menggunakan utang. Pecking order theory erat kaitannya 

dengan kebijakan utang. Perusahaan yang lebih mengutamakan menggunakan 

pendanaan internal dan tidak banyak memiliki utang, perusahaan tersebut 

membuktikan pecking order theory. 

Kebijakan utang merupakan suatu keputusan yang harus diambil oleh 

perusahaan untuk menggunakan utang sebagai salah satu sumber pendanaan 

dalam perusahaan (Purwanti, 2017). Untuk meningkatkan kegiatan 

operasionalnya, perusahaan membutuhkan dana yang sangat besar. Namun 

perusahaan belum tentu dapat mencukupi kegiatan operasional tersebut hanya 

dengan menggunakan dana internal. Maka dari itu perusahaan akan menggunakan 
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kebijakan utang untuk menutupi kekurangan dana dari kegiatan operasional 

perusahaan. 

Utang merupakan salah satu sumber pendanaan eksternal yang dapat 

digunakan oleh perusahaan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan, 

sumber dana eksternal tersebut bisa berasal dari sumber pinjaman perbankan, 

leasing, penjualan obligasi dan sejenisnya (Fahmi, 2015). Utang juga 

dikategorikan menjadi dua jenis, yakni utang lancar dan utang jangka panjang. 

Utang lancar adalah kewajiban yang jatuh temponya tidak melebihi satu tahun, 

sedangkan utang jangka panjang adalah kewajiban yang jatuh temponya melebihi 

satu tahun. Kebijakan utang juga dapat mendorong manajer perusahaan untuk 

lebih berhati-hati dalam penggunaan dana, dalam hal ini utang membuat 

perusahaan mempunyai kewajiban yang harus di selesaikan. Kebijakan utang 

dipengaruhi oleh profitabilitas perusahaan. 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan secara keseluruhan yang 

ditujukan dari besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan, hal 

tersebut juga dapat dilihat dari semakin baik rasio profitabilitas maka semakin 

baik kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan (Fahmi, 2015). 

Profitabilitas dapat diukur dengan menggunakan beberapa rasio. Fraser & 

Ormiston (2008) menyampaikan 7 rasio profitabilitas. Rasio yang pertama adalah 

margin laba kotor (gross profit margin). Margin laba kotor memperlihatkan 

hubungan antara penjualan dan beban pokok penjualan. Margin laba kotor 

mengukur kemampuan perusahaan untuk mengendalikan biaya persediaan atau 

biaya produksi barang. Margin laba kotor dapat dihitung dengan membagi laba 

kotor dan penjualan bersih. Rasio kedua adalah margin laba operasi (operating 
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profit margin). Margin laba operasi mengukur efisiensi keseluruhan kegiatan 

operasi. Margin laba operasi dapat diukur dengan membagi laba usaha dan 

penjualan bersih. Rasio selanjutnya adalah margin laba bersih (net profit margin). 

Margin laba bersih mempertimbangkan semua pendapatan dan beban, termasuk 

bunga, pajak, dan non-operasi. Margin laba bersih dapat diukur dengan membagi 

laba bersih dan penjualan bersih. Ketiga rasio tersebut menyajikan kemampuan 

perusahaan menerjemahkan penjualan menjadi laba. Rasio keempat adalah margin 

arus kas (cash flow margin). Margin arus kas mengukur kemampuan perusahaan 

menerjemahkan penjualan menjadi kas dan dapat diukur dengan membagi arus 

kas dari aktivitas operasi dengan penjualan bersih. Rasio yang kelima adalah 

pengembalian atas total aset (return on total assets – ROA). ROA menunjukkan 

jumlah laba yang diperoleh dari aset perusahaan yang dapat diukur dengan 

membagi antara laba bersih dan total aktiva. Rasio selanjutnya adalah 

pengembalian atas ekuitas (return on equity – ROE). ROE mengukur 

pengembalian atas ekuitas yang diukur dengan membagi antara laba bersih dan 

ekuitas. Rasio yang terakhir adalah pengembalian kas atas aset (cash return on 

assets). Pengembalian kas atas aset mengukur kemampuan aset perusahaan untuk 

menghasilkan uang tunai dan dapat diukur dengan membagi arus kas dari aktivitas 

operasi dan total aset. 

Perusahaan yang memiliki rasio profitabilitas yang tinggi akan cenderung 

memiliki kebijakan utang relatif rendah, hal tersebut dikarenakan perusahaan akan 

lebih memilih menggunakan sumber modal dari pendanaan internal terlebih 

dahulu dibandingkan menggunakan pendanaan eksternal. Hal tersebut dijelaskan 

oleh pecking order theory. Penelitian yang dilakukan oleh Arfina (2017) 
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menghasilkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan dan mempunyai 

hubungan negatif terhadap kebijakan utang. Hal tersebut sesuai dengan pecking 

order theory yang artinya semakin tinggi rasio profitabilitas perusahaan maka 

semakin rendah utangnya. Penelitian yang dilakukan oleh Arfina (2017) sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Damayanti dan Hartini (2014) yang 

menghasilkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap kebijakan 

utang, temuan tersebut juga sesuai dengan pecking order theory. 

Di Indonesia penelitian mengenai pengaruh rasio-rasio profitabilitas 

terhadap kebijakan utang masih terbatas. Berbekal dengan kerangka pemikiran 

dan penelitian terdahulu diatas, maka penulis akan melakukan penelitian dengan 

judul “Analisis Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Utang (Studi 

Pada Sektor Miscellaneous Industry dan Consumer Goods Industry yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2018)”. Penelitian tersebut 

akan melihat pengaruh dari 7 rasio profitabilitas terhadap kebijakan utang pada 

perusahaan manufaktur sektor miscellaneous industry dan sektor consumer goods 

industry yang ada di Indonesia tahun 2013 hingga 2018. 7 rasio profitabilitas 

tersebut digunakan untuk mengetahui rasio yang paling berpengaruh terhadap 

kebijakan utang. Penelitian ini juga dapat digunakan untuk mengetahui rasio mana 

yang berpengaruh terhadap kedua sektor industri. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka rumusan masalah 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Apakah rasio margin laba kotor berpengaruh negatif terhadap kebijakan 

utang perusahaan? 

©UKDW



6 
 

b. Apakah rasio margin laba operasi berpengaruh negatif terhadap kebijakan 

utang perusahaan? 

c. Apakah rasio margin laba bersih berpengaruh negatif terhadap kebijakan 

utang perusahaan? 

d. Apakah rasio margin arus kas berpengaruh negatif terhadap kebijakan 

utang perusahaan? 

e. Apakah rasio pengembalian atas aset berpengaruh negatif terhadap 

kebijakan utang perusahaan? 

f. Apakah rasio pengembalian atas ekuitas berpengaruh negatif terhadap 

kebijakan utang perusahaan? 

g. Apakah pengembalian kas atas aset berpengaruh negatif terhadap 

kebijakan utang perusahaan? 

h. Manakah pengaruh yang konsisten pada kedua sektor dari 7 rasio 

profitabilitas? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk: 

a. Menguji pengaruh rasio-rasio profitabilitas terhadap kebijakan utang 

perusahaan manufaktur sektor miscellaneous industry dan sektor consumer 

goods industry di Indonesia, 

b. Mengetahui pengaruh dari 7 rasio profitabilitas terhadap kebijakan utang 

yang konsisten pada kedua sektor. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Penlitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk pihak - pihak yang berhubungan 

dengan penelitian ini. Pihak - pihak tersebut adalah: 
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a. Bagi Perusahaan Manufaktur di Indonesia 

Penelitian ini diharapkan menjadi sumber informasi bagi perusahaan manufaktur 

terutama sektor miscellaneous industry dan consumer goods industry dalam 

menentukan pengambilan keputusan perusahaan dalam mengabil kebijakan, 

khususnya kebijakan utang perusahaan. 

b. Bagi Pengambil Kebijakan 

Selain bagi perusahaan, penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi bahan 

pertimbangan bagi pengambil keputusan, khususnya investor yang akan 

menanamkan modalnya di perusahaan. 

c. Bagi Peneliti 

Penelitian ini dapat menambah wawasan peneliti khususnya pada pengambilan 

kebijakan utang perusahaan manufaktur di Indonesia. 

d. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Peneliti selanjutnya dapat memanfaatkan penelitian ini sebagai acuan dan tolak 

ukur untuk penelitian selanjutnya, sehingga penelitian yang dilakukan selanjutnya 

dapat lebih memuat banyak informasi. 

1.5 Ruang Lingkup Penelitian 

Terdapat batasan – batasan pada penelitian ini. Batasan tersebut meliputi: 

a. Data yang digunakan merupakan data osiris perusahaan manufaktur sektor 

miscellaneous industry dan consumer goods industry di Indonesia. 

b. Perusahaan yang diteliti merupakan perusahaan manufaktur sektor 

miscellaneous industry dan sektor consumer goods industry yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. 
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c. Tahun penelitian yang dilakukan hanya 6 tahun penelitian, tahun 2013 

hingga 2018. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

a. Pada sektor miscellaneous industry dari 7 rasio profitabilitas yang diuji 

terdapat 3 rasio yang memiliki pengaruh signifikan terhadap kebijakan 

utang perusahaan. Rasio margin arus kas dan pengembalian atas ekuitas 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan utang 

perusahaan, sedangkan rasio pengembalian kas atas aset memiliki 

pengaruh positif signifikan terhadap kebijakan utang perusahaan. Rasio 

yang memiliki pengaruh paling besar terhadap kebijakan utang perusahaan 

adalah margin arus kas. 

b. Sektor consumer goods industry dari 7 rasio profitabilitas yang sudah diuji 

terdapat 3 rasio yang memiliki pengaruh signifikan terhadap kebijakan 

utang perusahaan. Rasio margin laba kotor dan pengembalian atas aset 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap kebijakan utang 

perusahaan, sedangkan untuk rasio pengembalian atas ekuitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap kebijakan utang perusahaan. Rasio yang 

memiliki pengaruh paling besar terhadap kebijakan utang perusahaan 

adalah pengembalian atas aset. 

c. Margin laba operasi dan margin laba bersih secara konsisten tidak 

berpengaruh signifikan pada kedua sektor. Hal tersebut juga dapat 

disimpulkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap 
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kebijakan utang perusahaan, pengaruh tersebut tidak mendukung teori 

pecking order. 

5.2 Saran 

a. Sampel penelitian terbatas pada perusahaan manufaktur sektor 

miscellaneous industry dan consumer goods industry, penelitian 

selanjutnya lebih baik untuk menambah sektor diluar perusahaan 

manufaktur agar dapat lebih menggambarkan perilaku seluruh perusahaan 

di Indonesia. 

b. Waktu penelitian terbatas pada 6 tahun dari tahun 2013-2018, penelitian 

selanjutnya lebih baik untuk menambah waktu pengamatan. 

c. Variabel independen terbatas pada rasio profitabilitas, penelitian 

selanjutnya lebih baik untuk menambah variabel independen agar nilai R2 

dapat lebih tinggi. 
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