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ABSTRACT:

The purpose of this study is to obtain evidence on the effect of sales growth, firm
size, leverage, and cash management on firm profitability in manufacture
companies listed in Indonesian Stock Exchange during 2016-2018. Sample was
selected using purposive sampling method amounted to 289 samples. Data
processing techniques using multiple linear regression analysis with helped by
Statistical Package for Social Science (SPSS) Program 22 version. Program. The
results of this study show that sales growth, firm size and cash management have
positive influence towards firm profitability, while leverage has negative influence
towards firm profitability.

Keywords: Firm Profitability, Sales Growth, Firm Size, Leverage, Cash
Management

ABSTRAK:

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh sales
growth, firm size, leverage, dan cash management terhadap firm profitability pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2016-
2018. Sampel diseleksi dengan menggunakan metode purposive sampling dengan
total 289 sampel. Teknik proses data menggunakan multiple linear regression
analysis dengan bantuan program Statistical Package for Social Science (SPSS)
versi 22. Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa sales growth, firm size, dan cash
management berpengaruh positif dan signifikan terhadap firm profitability,
sedangkan leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap firm profitability.

Kata Kunci: Firm Profitability, Sales Growth, Firm Size, Leverage, Cash
Management
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1.  Latar Belakang Masalah
Perusahaan selalu identik dengan laba atau profit dan manajemen perusahaan
selalu berusaha untuk memaksimalkan labanya. Profitabilitas perusahaan
merupakan salah satu cara bagi pemangku kepentingan untuk melihat apakah
perusahaan berada dalam keadaan sehat atau tidak, karena profitabilitas
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dalam periode
tertentu. Profitabilitas dapat digunakan untuk menilai performa perusahaan.
Performa perusahaan menurut Verboncu & Zalman (2005) dalam Taouab & Issor
(2019) adalah hasil output perusahaan yang berkaitan dengan manajemen, ekonomi,
dan marketing yang memberikan karakteristik kemampuan bersaing, efisiensi, dan
efektivitas perusahaan termasuk komponen struktural dan prosedur. Saat ini, dunia
telah memasuki tren industri 4.0, dimana teknologi sangat berkembang pesat dan
memiliki peran penting dalam suatu perusahaan. Dengan adanya perkembangan
teknologi, maka performa perusahaan menjadi salah satu faktor penting bagi
perusahaan. Keberadaan teknologi ini mempengaruhi Kinerja operasi perusahaan
yang akibatnya akan berdampak pada Kinerja atau performa perusahaan secara
keseluruhan. Performa perusahaan juga merupakan suatu alat yang dapat diamati
untuk mengevaluasi apakah tujuan suatu perusahaan tercapai atau tidak. Berkaitan
dengan hal tersebut, maka performa perusahaan selalu menjadi fokus bagi pihak
manajemen untuk memastikan tujuan perusahaan tercapai melalui kinerja pihak
manajemen dengan otoritas dan tanggung jawabnya tanpa melakukan pelanggaran
hukum dan sesuai dengan etika yang berlaku (Almajali, Alamro, & Al-Soub, 2012).
Laporan manajemen, laporan keuangan, ataupun laporan tahunan yang
dikeluarkan perusahaan dapat digunakan untuk mengamati performa perusahaan.
Performa perusahaan itu sendiri terbagi menjadi dua, yaitu kinerja keuangan dan

non-keuangan. Dalam penelitian ini, peneliti berfokus pada kinerja keuangan



perusahaan, khususnya profitabilitas. Kinerja keuangan perusahaan dapat
digunakan sebagai indikator untuk melihat kondisi keberlangsungan perusahaan,
apakah going concern, financial distress, ataupun pailit (Almajali, et al., 2012).
Kinerja perusahaan yang buruk seperti mengalami kerugian setiap tahunnya dapat
menyebabkan financial distress hingga bangkrut. Hal ini dibuktikan pada tahun
2018, terdapat empat BUMN yang secara teknis bangkrut, yaitu PT Merpati
Nusantara Airlines, PT Kertas Kraft Aceh, PT Industri Gelas, dan PT Kertas Leces.
Pada tahun 2008, Merpati mengalami kerugian sebesar 641 Miliyar Rupiah dan
terus mengalami kerugian pada tahun-tahun berikutnya. Pada tahun 2017, kondisi
keuangan Merpati terus memburuk. BUMN ini mengalami kerugian sebesar 737
Miliar Rupiah yang menyebabkan beban hutang Merpati naik dari 2,8 Triliun
Rupiah pada tahun 2008 menjadi 10,72 Triliun Rupiah pada tahun 2017. PT Kertas
Leces mengalami kerugian sebesar 96,6 Miliar Rupiah pada tahun 2012 dengan
total aset sebesar 1,13 Triliun Rupiah, dan pada tahun 2017 mengalami kerugian
17,8 Miliar Rupiah dengan total aset sebesar 720 Miliar Rupiah. Pada tahun 2008,
Industri Gelas memiliki total aset hanya 188,693 Miliar Rupiah dan total hutang
318,993 Miliar Rupiah, sedangkan pada tahun 2017, total aset susut menjadi
119,869 Miliar Rupiah dan total hutang meningkat pesat menjadi 1,097 Triliun
Rupiah. Perusahaan juga mengalami kerugian sebesar 55,456 Miliar Rupiah. PT
Kertas memiliki total aset sebesar 411 Miliar Rupiah pada tahun 2009 dengan total
total hutang sebesar 691 Miliar Rupiah dan kerugian sebesar 155 Miliar Rupiah,
lalu pada tahun 2017, total aset menjadi 781 Miliar Rupiah dengan total hutang
sebesar 1,7 Triliun Rupiah dan kerugian sebesar 66 Miliar Rupiah. Semua
perusahaan di atas mengalami kerugian yang terus-menerus dan total hutang yang
mayoritas lebih besar daripada total asetnya. Aset-aset yang dimiliki oleh
perusahaan tidak mendatangkan keuntungan bagi perusahaan. Kondisi keuangan
tersebut menempatkan perusahaan tersebut pada posisi distress. Empat BUMN
tersebut menjadi prioritas PT Perusahaan Pengelolaan Aset (PT PPA) untuk
diselamatkan. PT Perusahaan Pengelolaan Aset adalah sebuah perusahaan negara

yang bergerak di bidang Investasi, Restrukturasi atau Revitalisasi BUMN, dan



Pengelolaan Aset. PT PPA membantu membenahi BUMN yang tengah mengalami
kesulitan dalam hal finansial, salah satunya adalah dengan cara pengelolaan aset.
Penelitian mengenai profitabilitas perusahaan sangat penting untuk diteliti
mengingat tujuan akhir dari suatu perusahaan adalah meningkatkan nilai
perusahaan yang akan mendatangkan kemakmuran bagi pemegang saham dan
pemilik perusahaan. Oleh sebab itu, salah satu faktor yang menjadi perhatian
investor adalah kinerja keuangan perusahaan. Selain itu, dengan mengetahui
profitabilitas perusahaan, maka pihak manajemen perusahaan dapat menentukan
strategi untuk meningkatkan performa demi menciptakan keunggulan kompetitif
sehingga perusahaan dapat selalu berada dalam kondisi going concern.
Profitabilitas perusahaan dapat diamati dengan berbagai cara, seperti Return
on Asset, Return on Equity, Profit Margin Ratio, dan lain sebagainya. Pihak
manajemen perusahaan selalu mencari cara untuk meningkatkan profitabilitas.
Banyak faktor yang juga dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan, sehingga
pihak manajemen perusahaan saling bersaing untuk meningkatkan profitabilitas
perusahaan. Seiring dengan perkembangan teknologi dan pengetahuan, perusahaan
memerlukan keunggulan kompetitif untuk bersaing dengan perusahaan lain.
Keunggulan kompetitif ini dapat diperoleh apabila perusahaan mampu
memanfaatkan  kekuatan internal perusahaan, menghindari kelemahan,
memanfaatkan peluang yang ada, serta menetralisir ancaman yang datang.
Peterson, Gijsbers, Wilks (2003) mendefinisikan kinerja perusahaan sebagai
suatu variabel yang berfokus pada kapabilitas dan kemampuan perusahaan dalam
memaanfaatkan sumber daya yang tersedia dengan seefisien mungkin untuk
mencapai tujuan perusahaan dengan mempertimbangkan kepentingan stakeholder.
Berkaitan dengan sumber daya perusahaan, pengelolaan sumber daya internal
perusahaan saat ini telah menjadi perhatian investor maupun pihak manajemen
perusahaan. Dalam hal profitabilitas, pengelolaan sumber daya perusahaan sangat
penting karena dapat mempengaruhi pendapatan dan laba perusahaan. Pengelolaan
aset yang efektif dan efisien dapat memperkecil beban yang dikeluarkan perusahaan
sehingga dapat menghasilkan laba yang lebih besar. Berkaitan dengan hal tersebut,

ukuran aset menjadi salah satu faktor yang mempengaruhi profitabilitas. Makin



besar aset yang dimiliki perusahaan maka makin banyak sumber daya yang dapat
dikelola untuk mendatangkan pendapatan dan makin besar kemungkinan
perusahaan tersebut dapat menghadapi tingkat persaingan yang makin sengit.
Namun, besarnya aset yang tidak disertai dengan pengelolaan aset yang baik, akan
berdampak buruk pada laba perusahaan. Empat BUMN yang tengah mengalami
kesulitan finansial tersebut memiliki nilai aset yang cukup besar, tetapi tetap
mengalami kerugian. Hal ini dapat disebabkan karena tidak adanya pengelolaan
aset yang baik, sehingga berdampak pada profitabilitas yang buruk. Besarnya
pendapatan juga dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Pendapatan yang
terus menurun dapat berakibat buruk pada profitabilitas perusahaan. Hal ini dapat
terjadi karena makin hari beban yang dikeluarkan perusahan untuk kegiatan
operasional cenderung meningkat dan pendapatan yang diterima tidak dapat
menutup beban-beban tersebut. Oleh sebab itu, penting bagi perusahaan untuk
menetapkan strategi yang baik untuk meningkatkan pendapatan.

Selain itu, faktor lain yang dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan
adalah manajemen kas. Kas merupakan komponen dari modal kerja perusahaan dan
dibutunkan manajemen yang baik karena secara langsung mempengaruhi
profitabilitas perusahaan (Raheman, Afza, Qayyum, & Bodla, 2010). Oleh karena
itu, penting bagi perusahaan untuk menjaga keseimbangan jangka panjang dan
jangka pendek.

Setiap perusahaan memiliki aset dan kewajiban jangka panjang dan juga
jangka pendek. Dalam rangka mempertahankan keduanya, perusahaan
membutuhkan manajemen yang efektif dan efisien. Pada umumnya, perusahaan
hanya memperhatikan keadaan aset dan kewajiban jangka panjang, yang
mengakibatkan manajemen untuk jangka pendek (modal kerja) tidak diperhatikan.
Menurut Deloof (2003), cara pihak manajemen melakukan manajemen modal kerja
yang mana mencakup manajemen kas memiliki dampak yang signifikan terhadap
profitabilitas perusahaan. Hasil ini mengindikasikan bahwa ada level tertentu yang
berpotensi menghasilkan return yang maksimal. Ada pihak yang mengatakan
bahwa perputaran kas yang cepat akan meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Selain itu, jumlah kewajiban atau hutang yang dimiliki perusahaan juga dapat



mempengaruhi profitabilitas. Makin besar hutang, maka perusahaan juga memiliki
kewajiban untuk membayar bunga yang lebih besar. Oleh karena itu, pengelolaan
hutang juga merupakan aspek yang penting dan harus dilakukan sebaik mungkin
dalam rangka pencapaian profitabilitas perusahaan yang maksimal.

Perusahaan manufaktur merupakan suatu perusahaan yang memiliki seluruh
siklus bisnis, mulai dari proses produksi, penyimpanan, pemasaran, sampai
penjualan dan memiliki tujuan untuk memperoleh laba yang besar dengan kata lain
profitabilitas yang tinggi. Dalam rangka mencapai hal itu, manajemen harus
mengetahui faktor-faktor apa saja yang dapat mempengaruhi profitabilitas,
sehingga manajemen dapat menentukan langkah-langkah selanjutnya untuk
memaksimalkan laba. Dalam hal memaksimalkan faktor-faktor tersebut,
perusahaan memerlukan adanya manajemen aset, manajemen biaya, dan
manajemen hutang (DiPietre, et al., 1997 dalam Faisal, Evinovita, & Khodijah,
2019). Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penelitian ini dibuat
dengan judul “Pengaruh Sales Growth, Firm Size, Leverage, dan Cash Management
Terhadap Firm Profitability untuk Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2016-2018”.

2. Identifikasi Masalah

Setiap perusahaan selalu memiliki tujuan yang sama yakni going concern dan
nilai perusahaan yang terus meningkat. Salah satu cara yang dilakukan perusahaan
adalah selalu mencari cara untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan dan
memaksimalkan laba dengan mempertahankan kinerja yang sudah baik sehingga
tujuan utama perusahaan yang sudah disebutkan dan tujuan seluruh pemangku
kepentingan dapat tercapai.

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, ada beberapa faktor yang
mempengaruhi firm profitability, yaitu sales growth, firm size, leverage, dan cash
management. Penelitian mengenai variabel-variabel tersebut sudah beberapa kali
dilakukan, tetapi masih menunjukkan hasil yang belum konsisten. Yazdanfar
(2013) dan Odalo, Njuguna, dan Achoki (2016) mengemukakan bahwa sales

growth memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap firm profitability,



sedangkan Putra dan Badjra (2015) menunjukkan hasil yang tidak signifikan.
Dogan (2013) mengemukakan bahwa pengaruh firm size terhadap firm profitability
adalah signifikan dan positif. Hasil ini juga didukung oleh penelitian Yazdanfar
(2013), sedangkan penelitian yang dilakukan Becker, Kaen, Etebari, dan Baumann
(2010) menunjukkan bahwa firm size berpengaruh negatif terhadap firm
profitability dan penelitian Putra dan Badjra (2015) menunjukkan hasil yang tidak
signifikan. Ebaid (2009) mengemukakan bahwa leverage memiliki
pengaruh<signifikan dan negatif<terhadap firm profitability. Hasil penelitian ini
juga didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Ahmad, Salman, dan Shamsi
(2015) serta penelitian Putra dan Badjra (2015). Namun, penelitian yang dilakukan
oleh Chandra, Junaedi, Wijaya, Suharti, Mimelientesa, dan Ng (2019) mendapatkan
hasil yang berbeda, yaitu leverage memiliki pengaruh yang positif terhadap firm
profitability. Uyar (2009) mengemukakan bahwa cash management (Cash
Conversion Cycle) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap firm performance.
Penelitian Yazdanfar dan Ohman (2014) juga mendapatkan hasil yang sama.
Berdasarkan penelitian Gill, Biger, dan Mathur (2010), working capital

management memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap firm profitability.

3. Batasan Masalah

Masalah dalam penelitian ini dibatasi oleh luasnya area permasalahan dan
banyaknya jenis industri serta banyaknya penelitian yang dilakukan. Selain itu,
pembatasan masalah juga dilakukan karena adanya keterbatasan waktu, biaya,
tenaga. Penelitian ini memiliki empat variabel independen yaitu sales growth
dengan proksi Sales Growth Ratio, firm size dengan proksi Ln(Total Asset),
leverage dengan proksi Debt to Asset Ratio (DAR), dan cash management dengan
proksi Cash Conversion Cycle (CCC). Variabel dependen yang diteliti adalah firm
profitability dengan proksi Return on Assets (ROA). Subjek penelitian yang diambil
yaitu perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-
2018.



4. Rumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah dan batasan masalah yang sudah
diajabarkan sebelumnya, maka rumusan masalah yang dirumuskan oleh peneliti
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: (1) Apakah Sales Growth memiliki
pengaruh signifikan dan positif terhadap Firm Profitability? (2) Apakah Firm Size
memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap Firm Profitability? (3) Apakah
Leverage memiliki pengaruh signifikan dan negatif terhadap Firm Profitability?
(4) Apakah Cash Management memiliki pengaruh signifikan dan negatif
terhadap Firm Profitability?

B. Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan uraian dari rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian
ini adalah untuk menjawab rumusan masalah tersebut. Dalam penelitian ini, tujuan
dapat diuraikan sebagai berikut, untuk mengetahui pengaruh Sales Growth terhadap
Firm Profitability, untuk mengetahui pengaruh Firm Size terhadap Firm
Profitability, untuk mengetahui pengaruh Leverage terhadap Firm Profitability,
dan untuk mengetahui pengaruh Cash Management terhadap Firm Profitability.

2. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada pihak-pihak
lain, diantaranya kepada manajemen perusahaan, investor, dan peneliti selanjutnya.
Bagi manajemen perusahaan, hasil penelitian diharapkan dapat memberikan
pertimbangan kepada pihak manajemen agar dapat mengambil kebijakan terkait
penjualan, pengelolaan aset, pengelolaan hutang, serta manajemen kas guna
mencapai tujuan perusahaan serta melakukan pengendalian yang efisien dan efektif
atas sumber daya yang dimiliki perusahaan, sehingga manajemen dapat
menetapkan strategi khusus guna meningkatkan nilai perusahaan dan selalu
menarik perhatian investor.

Bagi investor, hasil penelitian diharapkan dapat memberikan informasi
mengenai sales growth, firm size, leverage, dan cash management suatu

perusahaan, sehingga investor dapat melakukan pertimbangan atas keputusan



investasi. Bagi peneliti selanjutnya, hasil penelitian diharapkan dapat digunakan

sebagai bahan referensi untuk penelitian selanjutnya.
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