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Keyword’s: Financial The population and sample used purposive sampling, with a sample size of
Perfomance, 20 companies. The results of the study can be concluded to show that the
Capital Structure, Laverage, capital structure as measured by the debt-to-equity ratio (DER) and
sales growth leverage as measured by the debt-to-asset ratio (DAR) are fairly good

financial performers. Meanwhile, sales growth for financial performance
is less good or less efficient.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2018-2021. Jenis penelitian yang digunakan dalam
penelitian adalah analisis kualitatif dan menggunakan teknik penelitian
deskriptif. Pengumpulan data menggunakan data sekunder yang diperoleh
dari laporan keuangan yang telah diaudit. Populasi dan sampelnya
menggunakan purposive sampling dengan jumlah sampel 20 perusahaan.
Hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa struktur modal yang diukur
menggunakan debt to equity ratio (DER) dan laverage yang diukur
menggunakan debt to asset ratio (DAR) adalah kinerja keuangannya
cukup baik. Sedangkan pertumbuhan penjualan untuk kinerja keuangannya
kurang baik atau kurang efisien.
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PENDAHULUAN

Suatu perusahaan perlu memiliki sistem pengelolaan perusahaan yang efisien dan
efektif karena mempunyai pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Perkembangan
persaingan usaha ditengah kondisi perekonomian indonesia cenderung bergerak naik turun
menuntut para pelaku usaha untuk semakin meningkatkan Kinerja usahannya demi
berlangsungnya hidup perusahaan, kesejahteraan perusahaan, dan keunggulan kompetitif
dengan perusahaan sejenis. Perusahaan manufaktur merupakan salah satu perusahaan yang
perkembangannya cukup tinggi berbeda dengan industri-industri lainnya. Perusahaan
manufaktur merupakan suatu usaha industri yang bergerak dalam mengelola barang
mentah menjadi barang jadi.

Kinerja keuangan suatu perusahaan menjadi faktor penting dalam menilai
perusahaan dimasa yang akan datang. Kinerja perusahaan merupakan suatu ukuran tertentu
yang digunakan oleh entitas untuk mengukur keberhasilan dalam menghasilkan laba.
Dalam memaksimalkan kinerja keuangan, perusahaan perlu memperhatikan faktor-faktor
internal perusahaannya. Faktor-faktor yang digunakan dalam penelitian ini adalah struktur
modal, leverage, dan pertumbuhan penjualan.

Struktur modal merupakan salah satu faktor yang cukup penting untuk Kinerja
keuangan karena perusahaan membutuhkan dana yang akan dijadikan modal. Pendanaan
yang efisien terjadi apabila perusahaan memiliki struktur modal yang baik. Menurut
Martono dan Harjito (2014) struktur modal dapat diartikan sebagai perimbangan jumlah
utang jangka panjang perusahaan yang tercermin pada perbandingan hutang jangka
panjang terhadap modal sendiri. Jadi dapat disimpulkan bahwa struktur modal adalah
proporsi sumber modal yang digunakan untuk kegiatan operasional. perusahaan Struktu
modal adalah fungsi pendanaan yang harus dibuat oleh manajemen dalam rangka
pembiayaan investasi untuk mendukup kinerja dan operasional perusahaan.

Faktor lainnya adalah Laverage, laverage merupakan penggunaan dana pinjaman
dalam rangka meningkatkan kekayaan milik perusahaan. Semakin tinggi tingkat utang
menunjukan semakin besar kepercayaan dari pihak luar, hal ini sangat memungkinkan
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan, karena dengan modal uang besar maka
kesempatan meraih tingkat keuntungan juga besar. Pengertian laverage adalah suatu rasio
yang menggambarkan hubungan antara utang perusahaan terhadap modal, dimana rasio
tersebut dapat melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh utang atau pihak luar dengan

kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh modal (Sofyan Syafri Harahap, 2013).
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Faktor lain yang dapat digunakan untuk menilai turunnya kinerja keuangan pada
suatu perusahaan dan kemampuan daya saing perusahaan dalam pasar. Pertumbuhan
penjualan yang meningkat akan mendorong peningkatan kinerja perusahaan, perusahaan
harus selalu memperhatikan pertumbuhan penjualannya karena untuk menjaga Kinerja
keuangan perusahaan harus berada dalam keadaan untung atau laba. Salah satu faktor yang
dapat mempengaruhi penurunan dan peningkatan laba perusahaan adalah pertumbuhan
penjualan (Barus dan Leiani, 2013).

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2018-2021. Penelitian tentang struktur modal sudah banyak dilakukan, salah
satunya adalah Kristiani (2018), meneliti tentang Analisis Pengaruh Struktur Modal
Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan. Menunjukan bahwa struktur modal yang diukur
dengan DER mempunyai pengaruh signifikan terhadap Kkinerja keuangan
perusahaan.sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Agustin (2022) menunjukan hasil
bahwa struktur modal (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja
keuangan.Erawati (2019) melakukan penelitian terkait pengaruh laverage terhadap kinerja
keuangan dan kesimpulan hasil penelitian tersebut adalah bahwa laverage tidak
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Sedangkan peneliti lain yang dilakukan
oleh Ningsih (2021) yang mendapatkan hasil berbeda bahwa leverage berpengaruh

terhadap kinerja keuangan.

Peneliti yang dilakukan oleh  Tasmil dkk, (2019) yang menyatakan bahwa
pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan perusahaan,
Sehingga peneliti menyimpulkan pertumbuhan penjualan dapat digunakan dalam penelitian
ini untuk menguji kinerja keuangan perusahaan. sedangkan penelitian oleh Fransisca
(2019) berbanding terbalik bahwa pertumbuhan penjualan atau growt tidak memiliki
pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Menurut Fransisca bahwa kenaikan
growth akan menurunkan nilai kinerja keuangan. Berdasarkan latar belakang yang sudah
dipaparkan dan hasil penelitian terdahulu berbeda-beda sehingga penulis tertarik untuk
melakukan penelitian yang berjudul “Analisis Faktor-faktor Kinerja Keuangan Perusahaan
(Studi Kasus Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2018-2021)”
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Landasan Teori
Signalling Theory

Signalling theory Brogham & Houstn (2014) menjelaskan bahwa teori sinyal
adalah persektif stakeholder pada profitabilitas korporasi untuk meninggikan nilai
perusahaan pada periode ke depannya. Manajemen perusahaan memberikan sinyal tersebut
dan menginformasikan petunjuk pada investor mengenai cara manajer perusahaan
memandang proyek dan mengelola perusahaan ke depanya sehingga terlihat perusahaan
mana yang memiliki kualitas baik dan buruk. Laporan keuangan yang telah diterbitkan
oleh perusahaan dan berisikan informasi menjadi signal informasi kepad apara investor
mengenai keadaan keuangan perusahaan. Teori sinyal menunjukan adanya asimetris
informasi antara manajemen perusahaan dan pihak-pihak berkepentingan. Asimetri
informasi perlu diminimalkan agar informasi mengenai prospek dan Kinerja perusahaan
dapat disampaikan secara transpanran kepada investor.
Trade Off Theory

Menurut Brigham dan Houston, (2006) Trade Off Theory merupakan dimana
perusahaan menukarkan keuntungan-keuntungan pendanaan melalui hutang. Trade Off
Theory merupakan modal yang didasarkan pada Trade off theory (pertukaran) antara
keuntungan dan kerugian penggunaan hutang. Hutang menimbulkan beban bunga yang
dapat menghemat pajak. Beban bunga dapat dikurangkan dari pendapatan sehingga laba
sebelum pajak menjadi kecil. Dengan demikian pajak juga semakin kecil. Penggunaan
hutang yang semakin besar akan mengarah pada kesulitan keuangan atau kebangkrutan.
Kinerja keuangan

Kinerja keuangan adalah prospek atau masa depan, pertumbuhan, dan potensi
perkembangan yang baik bagi perusaahan. Kinerja keuangan diperlukan informasinya
untuk menilai perusahaan potensi sumber daya ekonomi yang dikendalikan untuk
mempredeksi kapasitas produksi dari sumber daya yang tersedia (Sugen Suroso, 2018).
Kinerja keuangan merupakan suatu gambaran tentang kondisi keuangan suatu perusahaan
yang dianalisis dengan alat-alat analisis keuangan, sehingga dapat diketahui mengenai baik
buruknya keadaan keuangan suatu perusahaan yang mencerminkan prestasi kerja dalam

periode tertentu.

Struktur Modal
Struktur modal adalah bagian dari struktur keuangan sebuah perusahaan
(Gurusinga, 2019). Struktur mmodal merupakan kombinasi antara berbagai komponen

pada sisi kanan neraca, yaitu hutang dan ekuitas. Saat memperoleh pendanaan, perusahaan
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akan menginvetasikannya pada berbagai aset yang digunakan untuk mendukung kegiatan
operasional perusahaan, sehingga perusahaan dapat menghasilkan keuntungan lebih.
Laverage

Leverage adalah kemampuan perusahaan dalam menggunakan aset atau dana yang
memiliki beban tetap yang digunakan untuk meningkatkan keuntungan perusahaan.
semakin besar tingkat leverage menunjukan bahwa semakin besar risiko yang harus
ditanggung oleh perusahaan serta semakin besar tingkat keuntungan yang diharapkan akan
diperoleh oleh perusahaan (Syamsuddin, 2013)
Pertumbuhan Penjualan

Pertumbuhan penjualan merupakan indikator penting dari penerimaan pasar dari
produk dan atau jasa perusahaan tersebut, dimana pendapatan yang dihasilkan dari
penjualan akan dapat digunakan untuk mengukur tingkat pertumbuhan penjualan.
Sedangkan menurut (Harahap, 2018) menyatakan bawhwa rasio pertumbuhan penjualan ini
menunjukan persentasi kenaikan penjualan tahun ini dibanding dengan tahun lalu. Semakin

tinggi rasio ini semakin baik.

METODE PENELITIAN

Jenis desain penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kualitatif,
data laporan keuangan yang telah dipublikasikan melalui laman www.idx.id. Populasi
penelitian ini sebanyak 20 perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman.
Teknik pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan purporse sampling, dengan
tujuan agar memperoleh sampel yang sesuai dengan kriteria yang telah ditentukan.

Variabel operasional dalam penelitian ini terdiri dari struktur modal, leverage, dan
pertumbuhan penjualan sebagai variabel independen, serta kinerja keuangan sebagai
variabel dependen. Struktur modal dalam penenlitian ini dihitung menggunakan debt to
equity ratio (DER) untuk mengukur sejauh mana perusahaan menggunakan pendanaan
melalui hutang serta untuk melihat kemampuasn perusahaan da;am mengoptimalkan utang,
dengan membandingkan total utang dengan total ekuitas.

total linbilitns (1)

Debt to Equity Ratio = ————x 100%..........ocoiiiiiiiii e,

total ekuitas

Laverage dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan debt to asset ratio
adalah salah satu indikator keuangan yang digunakan untuk mengukur sejauh mana suatu

perusahaan menggunakan utang dalam membiaya asetnya. Rasio ini menunjukan
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persentase total aset yang dibiayai oleh utang, baik utang jangka pendek maupun jangka
panjang. Semakin tinggi rasio ini, maka semakin tinggi pula risiko keuangan yang dihadapi

perusahaan.

Debt to Asset Ration = S8 o 40000 ooovvooeeeeeeeeeeeeeeeeseeseeeeseseeeeeseneees (2)

total asset

Pertumbuhan penjualan dalam penelitian ini diukur dengan membandingkan
penjualan tahun sekarang dengan tahun lalu dibagi dengan penjualan tahun lalu.
Pertumbuhan penjualan menunjukan seberapa kemampuan perusahaan dalam
mempertahankan di industri dan dalam perkembangan ekonomi secara umum.

_ penjualan tahunini —penjunlon tahun lnl

Pertumbuhan penjualan = 2100% .o, (3)

penjualan tahun lalu

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Tabel 1. Debt to Equity Rasio

Tahun

No E'“rﬁ,“t‘; 2018 2019 2020 2021 Ratg/'rata
% % % % °

1 ADES 82,87 44,80 36,87 34,47 49,75
2 BUDI 176,64 133,39 124,10 115,70 137,46
3 CAMP 6,50 6,93 7,12 5,88 6,61
4 CEKA 19,69 23,14 24,27 22,35 22,36
5 CLEO 31,23 62,49 46,52 34,61 4371
6 coco 214,10 129,01 135,35 69,39 136,96
7 DLTA 18,64 17,50 20,17 29,55 21,47
8 DMND 44,03 69,79 22,02 25,46 40,33
9 GOOD 69,21 83,08 125,60 90,28 92,04
10 HOKI 34,75 32,28 36,88 47,93 37,96
11 ICBP 51,35 45,14 105,87 115,75 79,53
12 IKAN 584,52 185,53 91,71 82,51 236,07
13 INDF 93,40 77,48 106,14 107,03 96,01
14 MLBI 147,49 152,79 102,83 165,84 142,24
15 MYOR 105,93 92,30 75,47 75,33 87,26
16 ROTI 50,63 51,40 37,94 47,09 46,76
17 SKBM 70,23 75,74 83,86 98,53 82,09
18 SKLT 120,29 107,91 90,16 64,09 95,61
19 STTP 59,82 34,15 29,02 18,73 3543
20 ULT) 16,35 16,87 83,07 44,15 40,11
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Tabel 1. Debt to Asset Rasio

Tahun
No Nama 2018 2019 2020 2021 Rata-rata
Emiten %
% % % %
1 ADES 45,32 30,94 26,94 25,63 32,21
2 BUDI 63,85 57,15 55,38 53,64 57,51
3 CAMP 5,7 6,13 6,30 5,24 5,85
4 CEKA 16,45 18,79 19,53 18,26 18,26
5 CLEO 23,80 38,46 31,75 25,71 29,93
6 COCO 69,15 56,33 57,51 40,97 55,99
7 DLTA 17,29 16,43 16,78 22,81 18,33
8 DMND 30,57 41,06 18,04 20,29 27,49
9 GOOD 40,90 45,38 55,67 40,43 45,60
10 HOKI 25,79 24,40 26,94 32,40 27,38
11 ICBP 33,93 31,10 51,43 53,65 42,53
12 IKAN 85,39 64,98 47,84 4521 60,85
13 INDF 48,29 43,66 51,49 51,70 48,78
14 MLBI 59,59 60,44 50,70 62,38 58,28
15 MYOR 51,44 48,00 43,01 42,97 46,35
16 ROTI 33,61 33,95 27,50 32,02 31,77
17 SKBM 41,26 43,10 45,61 49,63 44,90
18 SKLT 54,60 51,90 47,41 39,06 48,24
19 STTP 37,43 25,46 22,49 15,78 25,29
20 ULTJ 14,06 14,44 45,38 30,63 26,13
Tabel 3. Pertumbuhan Penjualan
No ~ hama 2018 2019 Tahugozo 2021 Rata-rata
Emiten %
% % % %
1 ADES -1,25 3,73 -19,29 38,87 5,51
2 BUDI 5,44 13,47 -9,25 23,81 8,37
3 CAMP 1,73 7,06 -7,03 6,53 2,07
4 CEKA -14,76 -14,01 16,45 47,47 8,79
5 CLEO 35,21 30,99 -10,66 13,46 17,25
6 COCO 20,39 37,20 -20,88 31,21 16,25
7 DLTA 14,88 -7,38 -33,95 24,69 -0,44
8 DMND 17,17 -11,62 14,13 14,13 8,45
9 GOOD 7,60 4,84 -8,52 13,99 4,48
10 HOKI 18,32 15,53 -29,03 -20,42 -3,90
11 ICBP 7,88 10,11 10,27 21,79 12,51
12 IKAN -10,29 -9,16 -22,79 31,57 -2,67
13 INDF 4,57 4,36 6,71 21,55 9,30
14 MLBI 5,46 3,82 -46,52 24,62 -3,15
15 MYOR 15,58 4,01 -2,20 14,00 7,85
16 ROTI 11,06 20,62 -3,75 2,35 7,57
17 SKBM 6,11 7,72 50,40 21,56 21,45
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18 SKLT 14,31 22,59 -2,14 8,23 10,75

19 STTP 0,06 24,25 9,50 10,28 11,02
20 ULTJ 12,16 14,04 -4,39 10,88 8,17
Pembahasan

Analisis struktur modal berdasarkan Kinerja Keuangan Perusahaan

Berdasarkan hasil perhitungan diatas dapat diketahui bahwa Debt To Equity Ratio
(DER) tehadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman
selama 4 tahun periode 2018-2021. Dari perhitungan tersebut Menunjukan ada beberapa
perusahaan dengan nilai DER lebih dari 1 atau diatas 100%, yang artinya hutang lebih
besar daripada modal bersihnya. Perusahaannya adalah perusahaan BUDI dan MLBI,
perusahaan tersebut selama 4 tahun berturut-turut mengalami hutang yang lebih besar
daripada modal bersihnya atau nilai DER >100%, dan perusahaan COCO, IKAN dan
SKLT hanya beberapa tahun yang nilai DER >100%. Maka perusahaan tersebut dikatakan
kurang baik dalam keuangannya. Untuk perusahaan manufaktur sekto makanan dan
minuman lainnya menunjukan nilai DER <100%, maka perusahaan dikatakan baik.
Diketahui nilai terendah 0,058%, nilai tertinggi sebesar 5,845% dan rata-rata DER sebesar
0,766%. Perhitungan tersebut menunjukan bahwa hutang berdasarkan nilai tersebut dapat
disimpulkan bahwa struktur modal (Debt to Equity Ratio) berdasarkan kinerja keuangan
perusahaan dikatakan baik atau positif.

Struktur modal bernilai positif karena perusahaan mampu mengelola modal dengan
tingkat utang yang rendah dalam struktur modalnya dan akan meningkatkan kinerja
keuangan, karena perusahaan lebih suka menggunakan dana internal dari pada dan

eksternal untuk melakukan suatu investasi.

Analisis pertumbuhan leverage berdasrkan kinerja keuangan perusahaan

Berdasarkan hasil perhitungan yang diperoleh mengenai pertumbuhan laverage
(DAR) pada kinerja keuangan perusahaann manufaktur sub sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di BEI periode 2018-2021. Hasil perhitungan leverage menggunakan DAR ,
nilai DAR menunjukan keuangan yang cukup baik, karena aset lebih besar dari pada
hutang. Nilai DAR terendah sebesar 0,052% dan nilai DAR tertinggin sebesar 0,853% dan
rata-rata 0,375%. Dapat diketahui bahwa rasio leverage dalam tahun 2018-2021
mengalami kinerja keuangan yang cukup baik.

Pada rasio DAR pada perusahaan manufkaktur sektor makanan dan minuman

selama 4 tahun tersebut mengalami kenaikan dan penurunan akan tetapi lebih banyak
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mengalami penurunan nilai DAR yang mengakibatkan kemampuan perusahaan semakin
baik dalam membiayai utangnya disebabkan menurunnya jumlah hutang perusahaan yang
mempengaruhi dengan meningkatnya total asset selama periode tersebut.sehingga dari segi

kinerja keuangan dengan rasio ini (DAR) perusahaan dikategorikan sehat/baik.

Analisis pertumbuhan penjualan berdasarkan kinerja keuangan perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian yang diperoleh mengenai pertumbuhan penjualan (SG)
pada kinerja keuangan perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI periode 2018-2021. Menunjukan bahwa nilai pertumbuhan penjualan
mengalami ketidak konsistenan dalam penjualan karena selama 4 tahun perusahaan
mengalami penurunan penjualan atau dikatakan penjualan lebih besar tahun lalu dari pada
tahun selanjutnya. Nilai terendah pertumbuhan penjualan sebesar -0,456%, nilai tertinggi
sebesar 0,504% dan rata-rata niali pertumbuhan penjualan sebesar 0,071%. Berdasarkan
perhitungan tersebut dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan penjualan berdasarkan
kinerja keuangan kurang baik untuk perusahaan.

Semakin tinggi tingkat pertumbuhan suatu perusahaan akan lebih banyak
mengandalkan modal eksternal begitu pula sebaliknya apabila tingakt pertumbuhan rendah
maka suatu perusahaan tidak banyak mengandalkan modal eksternal dalam menjalankan
perusahaan. Perusahaan dengan pertumbuhan yang baik berarti perusahaan tersebut dapat

melakukan kinerja perusahaannya secara efektif dan efisien.

KESIMPULAN DAN SARAN
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan di atas maka ditarik kesimpulan
bahwa analisis struktur modal dengan menggunakan perhitungan Debt to Equity Ratio
(DER) memperlihatkan behwa perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman
mempunyai kinerja keuangan yang cukup baik/positif, kedua analisis pertumbuhan
leverage dengan menggunakan perhitungan Debt ti Asset Ratio (DAR) memperlihatkan
bahwa perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman mempunyai kinerja keuangan
yang baik/positif dan analisis pertumbuhan penjualan memperlihatkan bahwa perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman mempunyai kinerja keuangan yang kurang
baik/negatif.
Saran untuk penelitian ini bagi perusahaan diharapkan dapat dijadikan pertimbangan
dalam rangka meningkatkan kemajuan perusahaan dan dapat memberikan masukan
manajemen terkait keputusan pendanaan yang berhubungan dengan struktur modal,

leverage, dan pertumbuhan penjualan, serta perusahaan yang mengalami penurunan kinerja
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keuangan untuk lebih memaksimalkan manajemen perusahaan yang berpotensi untuk
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan sedangkan bagi investor disarankan agar lebih
selektif dalam memilih perusahaan yang akan dijadikan tempat berinvestasi. Investor yang
ingin berinvestasi pada perusahaan manufaktur diharapkan dapat memperhatikan struktur
modal, leverage, dan pertumbuhan penjualan dan investor juga harus memahami
karakteristik dasar bukan hanya Kkarakteristik perusahaannya tetapi karekteristik
penggolongan sektor perusahaan yang akan diinvestasikan sehingga pengambilan
keputusan investasi lebih maksimal dan bagi peneliti selanjutnya disarankan dapat
menambah atau memperbanyak sampel perusahaan, tidak hanya diperusahaan manufaktur
namun di sektor industri lainnya seperti perusaah property dan pertambangan. Periode
peneliti selanjutnya sebaiknya menambahkan jumlah tahun penelitian yaitu lebih dari 4
tahun. Serta dalam melakukan pengukuran Kinerja keuangan dengan menggunakan

variabel yang lain atau menambah variabel lain.
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