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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pembiayaan utang
terhadap kinerja perusahaan manufaktur sub-sektor makanan dan minuman di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019 sampai 2023. Jenis penelitian kuantitatif
menggunakan data sekunder dengan metode purposive sampling. Penelitian ini
menggunakan model analisis data panel dengan sampel berjumlah 130 data yang
diolah dengan menggunakan bantuan alat statistik Eviews 12. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa short term debt, long term debt, total debt to total asset ratio,
debt equity ratio dan firm size berpengaruh negatif signifikan terhadap firm
performance.

Kata Kunci: Pembiayaan Utang, Kinerja Perusahaan, Bursa Efek Indonesia
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ABSTRACT

This study aims to determine the effect of debt financing on the performance of
food and beverage sub-sector manufacturing companies on the Indonesia Stock
Exchange from 2019 to 2023. The type of quantitative research uses secondary data
with a purposive sampling method. This study uses a panel data analysis model
with a sample of 130 data processed using the Eviews 12 statistical tool. The results
of this study indicate that short-term debt, long-term debt, total debt to total asset
ratio, debt equity ratio and firm size have a significant negative effect on firm
performance.

Keywords: Debt Financing, Firm Performance, Indonesia Stock Exchange
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Kinerja keuangan suatu perusahaan mencerminkan keadaan substansi
keuangan perusahaan dalam periode tertentu yang mencakup pemilihan dan
pemanfaatan aset yang diperkirakan oleh beberapa faktor, khususnya proporsi
kecukupan modal, likuiditas, utang, kemampuan perusahaan membayar utang
dan meningkatkan profitabilitas (Endri et al., 2021). Kinerja keuangan
perusahaan juga menggambarkan kemampuan organisasi dalam mengelola dan
mengendalikan asetnya, serta memberikan gambaran umum tentang kondisi
keuangan organisasi dalam periode tertentu (Shahnia et al., 2020). Kinerja
perusahaan menjadi hal utama untuk menentukan keberlangsungan bisnis suatu
perusahaan. Fokus manajer pada kinerja keuangan karena memengaruhi
efisiensi pengelolaan sumber daya. Investor dan kreditor memiliki tujuan agar
kinerja keuangan dapat mencerminkan efektivitas perusahaan dalam mengelola
aset untuk meningkatkan profitabilitas (Ullah et al., 2020).

Perkembangan dunia bisnis yang pesat saat ini membantu pertumbuhan
ekonomi dengan munculnya berbagai bisnis baru. Fenomena ini juga dapat
meningkatkan keuntungan bisnis dengan meningkatkan aktivitas penjualan.
Perusahaan sub-sektor makanan dan minuman di Indonesia dianggap mampu
bertahan ditengah krisis global dan memainkan peran penting dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi negara. Dengan kontribusi sebesar 39,10 persen

terhadap produk domestik bruto (PDB), industri pengolahan merupakan bagian



penting dari perekonomian Indonesia. Perusahaan sub-sektor food and
beverage menunjukkan peningkatan investasi yang signifikan pada tahun 2023,
mencapai Rp 85,10 triliun, dan berhasil mengekspor makanan dan minuman
dengan nilai ekspor 3,38 juta dolar AS ke beberapa negara Filipina, China, dan
Amerika Serikat. Investor menarik minat dalam industri ini, jadi perusahaan
yang beroperasi di dalamnya harus memiliki manajemen yang baik untuk
mempertahankan daya saing dan mencapai tujuan jangka panjang (Harianto,
2024).

Perusahaan manufaktur sub-sektor makanan dan minuman ini menghadapi
tantangan dalam mempertahankan kinerja keuangan yang stabil di tengah
kondisi ekonomi yang tidak menguntungkan. Fenomena permasalahan tahun
2020 dan 2023, PT Prima Cakrawala Abadi Thk (PCAR) mengalami penurunan
penjualan neto dari Rp 24,39 miliar menjadi Rp 15,23 miliar dengan laba bruto
turun dari Rp 3,86 miliar menjadi Rp 1,07 miliar dan rugi usaha meningkat Rp
1,56 miliar dari Rp 731,47 juta. Di sisi lain, PT Prasidha Aneka Niaga Tbk
(PSDN) berhasil mencatat laba Rp 16,56 miliar di kuartal 1/2023, meskipun
penjualan turun dari 206,81 miliar menjadi 102,55 miliar dan laba kotor naik
menjadi Rp 31,01 miliar dari Rp 24,01 miliar (Sekuritas, 2020). Selain itu, total
liabilitas PSDN turun menjadi Rp 651,67 miliar dari Rp 666,35 miliar,
sedangkan total ekuitas naik menjadi 55,69 miliar dari Rp 39,12 miliar. Strategi
perbaikan diperlukan yang berfokus pada peningkatan penjualan, pengurangan
biaya operasional dan manajemen utang diperlukan bagi kedua perusahaan

(Adventy, 2023). Sementara itu, sejak desember 2020 harga saham PT FKS



Food Sejahtera Tbk (AISA) turun sekitar Rp 140 per saham atau 68%,
perusahaan terpantau tertekan pada 2022. Perusahaan menghadapi risiko
delisting oleh Bursa Efek Indonesia, meskipun target pertumbuhan penjualan
10% sampai 20% di 2023 (Melani, 2021).

Tantangan financial yang dihadapi PT Prima Cakrawala Abadi Tbk (PCAR)
menyebabkan peningkatan rugi usaha serta rugi sebelum pajak. Tantangan
tersebut dapat diatasi dengan memperhatikan ukuran likuiditas, seperti
likuiditas atau rasio lancar yang mungkin menunjukkan kemampuan suatu
entitas untuk memenuhi liabilitas lancarnya (Talisa et al., 2020). Selain itu, PT
Prasidha Aneka Niaga Tbk atau dikenal sebagai PSDN perusahaan berhasil
mengubah kerugian menjadi laba (Yameen et al., 2019). Dengan fokus
restukturisasi keuangan, perbaikan operasional dan komunikasi yang jelas, FKS
Food Sejahtera Thk (AISA) dapat mengatasi tantangan dan kembali kearah
pertumbuhan yang berkelanjutan (Pham & Nguyen, 2020). Penelitian ini
menganalisis kebutuhan keuangan perusahaan, membantu perusahaan
mengurangi ketergantungan pada utang, serta meningkatkan kinerja perusahaan.
Tujuannya adalah meningkatkan kinerja perusahaan manufaktur dan
mendukung pertumbuhan ekonomi yang lebih baik (Yu & Ryu, 2020).

Dengan demikian, permasalahan atau tantangan yang sedang dihadapi
perusahaan manufaktur makanan dan minuman di BEI menghadapi tantangan
dalam mempertahankan daya saing bisnis (Aryantini & Jumono, 2021).
Tantangan tersebut melibatkan aspek keuangan, termasuk melakukan

pembayaran short term debt dan long term debt, pengadaan mesin baru,



manajemen persediaan bahan baku, serta pembiayaan upah dan gaji karyawan
(Syukur & Bungkilo, 2020). Pengelolaan utang juga tercermin dalam preferensi
penyedia kredit terhadap pasar kredit jangka pendek, seiring dengan potensi
inflasi, meskipun penggunaan utang dapat memberikan keuntungan karena
pembayaran bunga tidak dikenakan pajak, namun risiko kebangkrutan dapat
timbul jika pembayaran pinjaman gagal (Samo & Murad, 2019). Oleh karena
itu, penelitian ini digunakan untuk memahami dan mengatasi kesulitan yang
ditimbulkan oleh fenomena yang terjadi (Nazir et al., 2021).

Penelitian ini menggunakan berbagai rasio utang, yaitu ukuran short term
debt dan long term debt merupakan variabel independen yang menjadi perhatian
utama. Perusahaan memperoleh dana untuk operasinya dari dua sumber utama,
yaitu short term debt dan long term debt yang diperoleh dari pihak-pihak luar
serta ekuitas yang merupakan modal yang diberikan oleh pemilik usaha (Sike
et al., 2023). Penelitian ini menyatakan short term debt dan long term debt
berdampak negatif terhadap firm performance (Nazir et al., 2021). Temuan ini
sejalan dengan teori trade-off yang menjelaskan hubungan antara struktur
modal dan kinerja perusahaan (Kraus & Litzenberger, 1972). Perusahaan
mencapai titik optimal, dimana manfaat penggunaan utang harus sebanding
dengan risikonya. Jika biaya yang ditimbulkan oleh penggunaan utang melebihi
manfaatnya, maka penambahan utang tidak disarankan, karena menyebabkan
kebangkrutan karena utang yang berlebihan (Jalilvand & Harris, 1984). Dengan
demikian, perusahaan harus menjaga keseimbangan aset dan kewajiban, serta

mencapai kinerja yang optimal untuk menjaga kinerja keuangan perusahaan



(firm performance) yang menjadi kelangsungan bisnis perusahaan (Tran et al.,
2023).

Sementara itu, total debt to total asset ratio sebagai indikator struktur modal
yang mewakili leverage (Nguyen & Nguyen, 2020). Perusahaan umumnya
memilih untuk menggunakan utang dalam jumlah yang lebih tinggi. Perusahaan
dengan tingkat keuntungan yang tinggi akan memanfaatkan pendapatannya
untuk melunasi utang, sehingga memiliki leverage yang lebih Kkecil
dibandingkan dengan perusahaan yang kurang menguntungkan (Ngatno et al.,
2021). Total debt to total asset ratio berpengaruh negatif terhadap kinerja
perusahaan (Ahmed et al., 2024; Farhan et al., 2020). Temuan ini sejalan
dengan teori trade-off yang menjelaskan hubungan antara struktur modal dan
kinerja perusahaan (Kraus & Litzenberger, 1972). Perusahaan mencapai titik
optimal, dimana manfaat penggunaan utang harus sebanding dengan risikonya.
Jika biaya yang ditimbulkan oleh penggunaan utang melebihi manfaatnya,
maka penambahan utang tidak disarankan, karena menyebabkan kebangkrutan
karena utang yang berlebihan (Jalilvand & Harris, 1984).

Tingkat debt equity ratio menjadi aspek penting dalam menilai struktur
financial perusahaan. Debt equity ratio membandingkan total liabilitas
perusahaan dan nilai ekuitas pemegang saham (Odhiambo et al., 2022).
Penelitian ini menunjukkan bahwa debt equity ratio berpengaruh negatif
terhadap kinerja perusahaan. Debt equity ratio dan return on asset menunjukkan
bahwa peningkatan debt equity ratio menyebabkan return on asset yang rendah

(Jihadi et al., 2021). Temuan ini sejalan dengan teori trade-off yang



menjelaskan hubungan antara struktur modal dan kinerja perusahaan (Kraus &
Litzenberger, 1972). Perusahaan mencapai titik optimal, dimana manfaat
penggunaan utang harus sebanding dengan risikonya. Jika biaya yang
ditimbulkan oleh penggunaan utang melebihi manfaatnya, maka penambahan
utang tidak disarankan, karena menyebabkan kebangkrutan karena utang yang
berlebihan (Jalilvand & Harris, 1984).

Tingkat firm size digunakan sebagai faktor penentu utama bagi perusahaan
dalam pengambilan keputusan utang ekuitas dan mempertimbangkan ukuran
untuk membuat pilihan tersebut (Nazir et al., 2021). Firm Size digunakan
sebagai variabel pengendali profitabilitas (Arhinful & Radmehr, 2023). Pada
penelitian ini mengemukakan bahwa firm size berpengaruh positif terhadap
return on asset kinerja perusahaan. Oleh karena itu, semakin besar firm size
maka semakin baik juga firm performance tersebut (Nazir et al., 2021).
Penelitian ini sejalan dengan teori skala ekonomi yang menjelaskan bahwa
perusahaan berskala besar memiliki peluang untuk mecapai efisiensi produksi
dengan menurunkan biaya dan meningkatkan volume output. Hal ini, dapat
memperkuat profitabilitas yang meningkatkan kinerja perusahaan (Marshall,
1920; Irene, 2012).

Selain itu, terdapat liquidity yang merupakan variabel kontrol. Pada
penelitian likuiditas dengan return on asset berhubungan positif terhadap return
on asset (Samo & Murad, 2019). Perlindungan pajak yang diperoleh dari utang
akan diimbangi dengan kerugian jika terjadi kebangkrutan (Nguyen & Nguyen,

2020; Jiang et al., 2019). Selain itu, sales growth sebagai variabel kontrol



penting dalam meningkatkan keuntungan bisnis (Nazir et al., 2021). Sales
growth mengukur perubahan penjualan perusahaan (Arhinful & Radmehr,
2023). Penelitian ini menunjukkan bahwa sales growth berpengaruh positif
terhadap return on assets atau kinerja perusahaan (Nazir et al., 2021).

Pada penelitian ini memiliki kebaruan, yaitu dengan menambahkan variabel
independen total debt to total asset ratio, debt equity ratio dan menambahkan
satu variabel kontrol, yaitu liquidity. Penambahan total debt to total asset ratio
dan debt equity ratio merupakan variabel independen dilakukan karena kedua
rasio ini mengukur struktur modal dan risiko finansial perusahaan. Total debt
to total asset ratio menunjukkan proporsi aset yang dibiayai oleh utang,
sedangkan debt equity ratio membandingkan utang dan ekuitas. Penambahan
liquidity sebagai variabel kontrol penting karena likuiditas memengaruhi
kemampuan perusahaan memenuhi short term debt dan menjaga stabilitas
keuangan yang pada akhirnya meningkatkan firm performance.

Selain itu, penelitian ini menggunakan alternatif populasi, sampel dan
periode waktu yang berbeda dengan menggunakan populasi perusahaan
manufaktur sub-sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun
2019-2023 (Ahmed et al., 2024). Penelitian ini menguji pengaruh hubungan
antara short term debt, long term debt, total debt to total asset ratio, debt equity
ratio, sales growth, firm size terhadap firm peformance dengan proksi return on
asset dan hubungan dari liquidity merupakan variabel kontrol terhadap firm

performance. Dengan demikian, diharapkan hasil penelitian dapat memberikan



wawasan baru tentang strategi perusahaan dalam meminimalkan biaya utang
dan meningkatkan kinerja (Nazir et al., 2021).

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh short term debt, long term
debt, total debt to total asset ratio, debt equity ratio, firm size terhadap firm
performance diukur dengan return on asset dan pengaruh dari liquidity, sales
growth merupakan variabel kontrol terhadap kinerja perusahaan manufaktur
sub-sektor makanan dan minuman di BEI periode 2019-2023 (Nazir et al.,
2021). Pemilihan sub-sektor makanan dan minuman didasarkan pada beberapa
alasan logis, yaitu sub-sektor makanan dan minuman berperan strategis dalam
perekonomian Indonesia, dengan permintaan yang stabil meskipun menghadapi
fluktuasi ekonomi. Selain itu, karakteristik operasionalnya yang unik
memengaruhi pengelolaan utang dan aset, sehingga penting untuk diteliti
karena keputusan pembiayaan dan penggunaan utang dapat memengaruhi
profitabilitas dan kelangsungan bisnis dalam jangka panjang. Selain itu, sub-
sektor ini menunjukkan pertumbuhan signifikan dan kontribusi terhadap produk
domestik bruto, menawarkan wawasan relevan tentang dampak struktur modal
terhadap kinerja keuangan perusahaan di tengah perubahan ekonomi (Afni et
al., 2023).

Berdasarkan uraian diatas sehingga peneliti akan melakukan penelitian
dengan judul “Pembiayaan Utang dan Kinerja Perusahaan: Bukti Empiris
Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia. Pada penelitian ini
peneliti menggunakan sampel perusahaan manufaktur sub-sektor makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2019-2023.



B. Rumusan Masalah

Permasalahan yang dihadapi manajer berkaitan dengan tantangan dalam
menyatukan ekuitas dengan aktivitas operasi yang dilakukan untuk memastikan
strategi meminimalkan biaya secara efisien dan meningkatkan Kkinerja
perusahaan manufaktur di sektor makanan dan minuman (Talisa et al., 2020).
Dengan demikian, permasalahan atau tantangan yang sedang dihadapi
perusahaan manufaktur makanan dan minuman di BEI menghadapi tantangan
dalam mempertahankan daya saing bisnis (Aryantini & Jumono, 2021; Syukur
& Bungkilo, 2020). Meskipun dihadapkan pada biaya yang signifikan,
perusahaan dapat menggunakan leverage keuangan sebagai sumber
pembiayaan untuk optimalisasi kinerja keuangan (Jiang et al., 2019). Keputusan
perusahaan manufaktur dalam memilih pendanaan utang memiliki konsekuansi
eksplisit yang berdampak pada profitabilitas perusahaan atau firm performance
(Nazir et al., 2021).

Berdasarkan latar belakang di atas menunjukkan bahwa penelitian ini
dilakukan untuk menguji “Pembiayaan Utang dan Kinerja Perusahaan: Bukti
Empiris Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.
Penelitian ini digunakan untuk mengetahui bagaimana suatu entitas dapat
meminimalkan biaya utang perusahaan dan meningkatkan kinerja perusahaan
(Nazir et al.,, 2021). Pembiayaan utang dapat memberikan perlindungan
terhadap pajak atas keuntungan yang memiliki risiko keuangan tinggi terhadap
fluktuasi nilai tukar dan kebangkrutan. Dengan demikian, hal ini mengurangi

biaya dan pada akhirnya meningkatkan nilai perusahaan (Ahmed et al., 2024).
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Pada penelitan menghasilkan bahwa short term debt dan long term debt
memiliki dampak negatif terhadap firm performance. Hasil penelitian ini
menyatakan masalah keagenan menyebabkan kebijakan utang yang tinggi yang
dapat menurunkan firm performance. Selain itu, sales growth dan firm size
mempunyai pengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan sektor non
keuangan (Nazir et al., 2021). Pada penelitian ini menunjukkan korelasi negatif
terhadap return on asset, sedangkan semua bentuk rasio utang baik short term
debt, long term debt, maupun total debt ratio menunjukkan pengaruh negatif
dengan kinerja perusahaan. (Nazir et al., 2021; Ahmed et al., 2024).

Pada penelitian tersebut terdapat perbedaan temuan, penelitian Nazir et al.,
(2021) menyatakan bahwa short term debt dan long term debt berdampak
negatif terhadap profitabilitas perusahaan. Penelitian ini menyatakan utang
yang tinggi mengakibatkan kinerja yang lebih rendah. Namun, sales growth dan
firm size berpengaruh positif terhadap firm performance. Sementara itu dalam
penelitian Ahmed et al., (2024) menghasilkan temuan bahwa semua bentuk
rasio utang baik jangka pendek, jangka panjang, maupun rasio utang total
menunjukkan korelasi negatif dengan firm performance.

Pada penelitian ini terdapat perbedaan temuan yang menarik, seperti short
term debt dan total debt dibandingkan dengan total aset menunjukkan dampak
positif dengan retun on equity, sementara long term debt memiliki dampak
negatif terhadap return on equity secara statistik. Maka, pada penelitian ini akan
melihat bagaimana kinerja perusahaan manufaktur sub-sektor makanan dan

minuman yang terdaftar di BEI dari tahun 2019-2023 untuk menguji pengaruh
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hubungan antara short term debt, long term debt, total debt to total asset ratio,

debt equity ratio, sales growth, firm size terhadap firm performance dan

hubungan dari liquidity sebagai variabel kontrol terhadap firm performance.

Penelitian ini menggunakan sampel dan periode berbeda, yaitu dari perusahaan

manufaktur sub-sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI dari tahun

2019-2023. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu adalah

menambahkan variabel independen, yaitu total debt to total asset ratio, debt

equity ratio dan menambahkan satu variabel kontrol, yaitu liquidity (Ahmed et

al., 2024).
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, dapat diperoleh rumusan masalah

dari penelitian ini, sebagai berikut:

1. Apakah Short term debt berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan (Firm
Performance)?

2. Apakah Long term debt berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan (Firm
Performance)?

3. Apakah Total Debt to Total Asset Ratio berpengaruh terhadap Kinerja
Perusahaan (Firm Performance)?

4. Apakah Debt Equity Ratio berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan (Firm
Performance)?

5. Apakah Sales Growth berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan (Firm
Performance)?

6. Apakah Firm Size berpengaruh terhadap Kinerja Perusahaan (Firm

Performance)?
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C. Tujuan Penelitian

Tujuan dilakukan penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris

mengenai:

1.

Untuk menguji pengaruh Short term debt terhadap Kinerja Perusahaan
(Firm Performance).

Untuk menguji pengaruh Long term debt terhadap Kinerja Perusahaan
(Firm Performance).

Untuk menguji pengaruh Total Debt to Total Asset Ratio terhadap Kinerja
Perusahaan (Firm Performance).

Untuk menguji pengaruh Debt Equity Ratio terhadap Kinerja Perusahaan
(Firm Performance).

Untuk menguji pengaruh Sales Growth terhadap Kinerja Perusahaan (Firm
Performance).

Untuk menguji pengaruh Firm Size terhadap Kinerja Perusahaan (Firm

Performance)?

D. Manfaat Penelitian

Hasil dari penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi sejumlah pihak yang

memiliki kepentingan, antara lain:

1.

Bagi Peneliti

Penelitian ini sebagai metode untuk mempelajari informasi
mengenai financial dan kinerja perusahaan, serta dapat mengetahui
indikator atau variabel yang diteliti dalam penelitian ini dapat memengaruhi

firm performance.
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2. Bagi Akademisi
Penelitian ini diharapkan membantu peneliti selanjutnya dan dapat
menjadi sumber referensi bagi pembaca yang tertarik pada bidang financial
dan kinerja perusahaan, khususnya mengenai “Pembiayaan Utang dan
Kinerja Perusahaan: Bukti Empiris Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek
Indonesia.
3. Bagi Praktisi
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan referensi untuk
mengukur seberapa layak suatu perusahaan dalam mengoptimalkan aset
serta sumber daya yang tersedia untuk meningkatkan profitabilitas
perusahaan atau firm performance yang harus dilihat melalui rasio financial

perusahaan untuk menghindari kebangkrutan.

E. Sistematika Penulisan
Penelitian ini terdiri dari lima bab utama yang disusun secara berurutan dan
mencakup uraian berikut dalam setiap bab:
BAB | PENDAHULUAN
Bab ini memuat latar belakang permasalahan yang menjadi
landasan penelitian, rumusan masalah, tujuan, manfaat dan
sistematika penulisan. Latar belakang ini juga dapat
memberikan gambaran alasan dilakukan penelitian dan

urgensi topik yang dibahas.



BAB Il

BAB Il
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LITERATUR REVIEW

Bab ini memuat tentang literatur review yang berguna untuk
memperkuat kajian teori, kemudian penjelasan dari
penelitian sebelumnya sebagai dasar dan bahan acuan dalam
penelitian ini dan pengembangan hipotesis yang berguna
untuk menjelaskan tujuan penelitian dan membantu agar
berfikir secara logis. Pengembangan hipotesis yang
dirumuskan berdasarkan kajian teori dan literatur review
merupakan hasil analisis sementara dari permasalaha yang
ada.

METODE PENELITIAN

Bab ini memuat tentang metode penelitian mengenai desain
penelitian dan alat uji penelitian, serta populasi dan sampel
penelitian, teknik pengumpulan data. Pada bab ini juga
menjelaskan mengenai definisi operasional variabel dalam
penelitian, memungkinkan pengukuran dan pengamatan
yang lebih spesifik dan teknik analisis data yang berguna
untuk menguji hipotesis yang diajukan termasuk berbagai
jenis pengujian yang dilakukan. Fokusnya adalah pada
teknik statistik yang diterapkan untuk mengolah data dan

menguji kebenaran hipotesis penelitian.



BAB IV

BAB V
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini memuat hasil serta pembahasan dari pengujian data
yang telah diproses dan terdapat uraian mengenai objek
penelitian, hasil analisis yang telah dilakukan, serta
pembahasan mendalam terkait hasil penelitian secara
menyeluruh untuk memberi pemahaman lebih tentang
konteks dan signifikasi temuan yang ditemukan.

PENUTUP

Bab ini menguraikan simpulan yang dapat diambil dari hasil
analisis dan pengujian hipotesis yang telah dilakukan pada
bab sebelumnya. Selain itu, bab ini juga menyajikan
beberapa rekomendasi yang dapat berguna bagi peneliti
selanjutnya dan pihak-pihak yang tertarik dengan topik yang
diteliti. Kesimpulan tersebut membantu merangkum temuan
utama penelitian dan  menyoroti implikasi dan
signifikansinya, sementara rekomendasi memberikan arah
bagi penelitian masa depan atau tindakan yang dapat diambil

berdasarkan hasil penelitian tersebut.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Pada penelitian ini bertujuan untuk untuk mengetahui pengaruh short term
debt, long term debt, total debt to total asset ratio, debt equity ratio, firm size
terhadap kinerja perusahaan (firm performance) yang diukur dengan return on
asset dan liquidity, sales growth sebagai variabel kontrol terhadap firm
performance manufaktur sub-sektor makanan dan minuman di BEI tahun 2019-
2023.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa short term debt, long term debt,
total debt to total asset ratio, debt equity ratio dan firm size berpengaruh negatif
signifikan terhadap firm performance. Kemudian, hasil liquidity sebagai
variabel kontrol tidak berpengaruh terhadap firm performance. Namun, sales
growth sebagai variabel kontrol berpengaruh positif signifikan terhadap firm
performance.

B. Keterbatasan

Pada penelitian ini terdapat beberapa keterbatasan, yaitu sebagai berikut:

1. Pada penelitian ini hanya menggunakan enam variabel independen, yaitu
short term debt, long term debt, total debt to total asset ratio, debt equity
ratio, firm size dan satu variabel kontrol, yaitu liquidity dan sales growth.

Penelitian ini hanya berfokus pada pengaruh pembiayaan utang dan kurang
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memberi penjelasan tentang faktor lain yang dapat berpotensi
mempengaruhi Kinerja perusahaan (firm performance) secara komprehensif.

2. Penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan manufaktur sub-sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sehingga
hasilnya mungkin tidak dapat di terapkan secara umum pada sektor lain.

3. Pada penelitian ini juga hanya menggunakan data rentang waktu lima tahun
dari 2019 sampai 2023.

C. Saran
Pada penelitian ini terdapat beberapa saran untuk peneliti selanjutnya, yaitu
sebagai berikut:

1. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat mengeksplorasi dan menambah
variabel lain yang dapat mempengaruhi Kkinerja perusahaan (firm
performance), seperti tangibility dan dividend payout ratio.

2. Peneliti mendatang diharapkan dapat menggunakan sampel penelitian yang
lebih luas di sektor lain serta memperpanjang periode penelitian agar

memperoleh hasil yang lebih menyeluruh dan mendalam.
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