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Abstrak

Peneliti melakukan penelitian untuk melihat apakah ukuran perusahaan dan rasio aktivitas memiliki
pengaruh terhadap kinerja keuangan dengan menggunakan kebijakan hutang sebagai variabel intervening di
industri makanan dan minuman periode 2015-2020. Penelitian tersebut mencakup populasi 34 perusahaan
makanan dan minuman yang tercatat di BEI. Sebanyak 13 perusahaan industri makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI antara tahun 2015 hingga 2020 mengumpulkan hingga 78 sampel dengan menggunakan teknik
purposive sampling yang diminati. Laporan keuangan tahunan dari 2015-2020 diperoleh dari situs resmi
perusahaan atau situs resmi BEI. Dengan metode regresi linier berganda, penelitian ini menghasilkan total aset
tidak menunjukkan pengaruh terhadap ROA, working capital turnover berdampak negatif terhadap ROA, total

aset dan working capital turnover berdampak positif terhadap DER, dan

kebijakan hutang dengan kinerja keuangan.

Kata kunci:

tidak adanya pengaruh antara

Ukuran Perusahaan, Total Aset, Rasio Aktivitas, Working Capital Turnover, Kebijakan Hutang,

Debt to Equity Ratio, Profitabilitas, Kinerja Keuangan, Return on Asset.

1. PENDAHULUAN

Industri makanan dan minuman kini mampu
mencapai pertumbuhan ekonomi yang tinggi di
Indonesia, hal ini disebabkan oleh sumber daya alam
yang mendukung dan banyaknya kebutuhan dalam
negeri (Rihanto, 2019). Industri tersebut dapat
bertumbuh 7,91 persen selama tahun 2018 yang dapat
melewati pertumbuhan ekonomi nasional sebesar
5,17% (Kemenperin, 2019). Kinerja industri makanan
dan minuman tercatat terus konsisten positif selama
ini (Kemenperin, 2019). Selama tahun 2020, industri
tersebut juga mencatatkan kinerja positif setelah
tumbuh 0,22% (Hidayat, 2020). Pertumbuhan industri
makanan dan minuman mencapai 2,45% di 2021
kuartal 1 (Bayu, 2021).

Untuk menilai baik atau tidaknya suatu entitas
dalam melakukan kegiatan operasionalnya untuk
menghasilkan laba, penilaian kinerja keuangan pada
industri  makanan dan minuman dibutuhkan.
Diproksikan dengan Return on Asset, indikator
kesuksesan perusahaan dapat diukur dengan kinerja
keuangan (Meiyana & Aisyah, 2019). Tingginya
return on asset dalam suatu entitas berarti perusahaan
memiliki keadaan kinerja keuangan yang baik
(Wardhana et al., 2019). Kinerja keuangan yang baik
juga menentukan keberhasilan strategi yang
diterapkan perusahaan manufaktur sektor makanan
dan minuman (Yuliawati, 2017).

Tingkat rasio kebijakan hutang industri
makanan dan minuman dapat menggambarkan
kinerja keuangan perusahaan tersebut. Dengan rasio
kebijakan hutang, investor dapat mengukur risiko
keuangan perusahaan dalam jangka panjang karena
menggambarkan proporsi hutang perusahaan. Dalam

struktur modal perusahaan, tingkat hutang yang
tinggi dapat membuat perusahaan dianggap berisiko
(Kayarapi et al.,, 2016). Hutang yang perusahaan
miliki menimbulkan beban yang semakin besar
pinjaman semakin besar pula bebannya. Upaya untuk
menangani masalah tersebut dapat menjadi alat ukur
untuk mengetahui Kinerja keuangan suatu perusahaan
(Tambunan & Prabawani, 2018).

Total aset, kapitalisasi pasar dan penjualan
suatu perusahaan dapat menjadi ukuran besar
kecilnya suatu perusahaan (Azzahra dan Nasib,
2019). Dengan ukuran perusahaaan juga dapat
mengetahui gambaran dari kinerja keuangan industri
makanan dan minuman. Perusahaan besar berpotensi
lebih tinggi untuk dapat bertahan dalam persaingan
industri dan dengan mudah mendapat pinjaman dari
pihak luar (Putri & Ramadhan, 2020). Kemungkinan
perusahaan untuk meningkatkan laba lebih besar jika
memiliki ukuran perusahaan yang besar (Swartana,
2021).

Tingkat rasio aktivitas industri makanan dan
minuman juga dapat menggambarkan kinerja
perusahaan. Rasio aktivitas dapat menilai keefektifan
perusahaan dengan menggunakan sumber daya yang
dimilikinya (Kusoy & Priyadi, 2019). Rasio ini dapat
diukur dengan melihat perbandingan antara
pendapatan neto dengan modal kerja. Modal kerja
sangat penting bagi industri makanan dan minuman
untuk kelancaran pembiayaan kegiatan usaha
perusahaan (Ulfah & Sapari, 2017). Modal kerja
industri makanan dan minuman yang dikelola dengan
baik juga berarti kinerja perusahaan tersebut baik
dalam menghasilkan laba (Ginting, 2018).
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Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
Daood, menemukan bahwa leverage keuangan
mempengaruhi kinerja keuangan dengan pengukuran
menggunakan ROE. Dalam penelitian terdahulu juga
menemukan leverage keuangan tidak mempengaruhi
kinerja keuangan jika diukur melalui ROA (Daood,
2021). Namun demikian, berbeda dengan penelitian
sebelumnya skripsi ini memakai populasi perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2015-2020. Dalam penelitian
sebelumnya memakai financial leverage sebagai

variabel independen. Sementara variabel
dependennya memakai ROA dan ROE vyang
digunakan untuk ukuran kinerja  keuangan.

Sedangkan variabel independen dalam skripsi ini
memakai ukuran perusahaan dan rasio aktivitas
dengan variabel intervening menggunakan kebijakan
hutang dan Kkinerja keuangan sebagai variabel
dependennya.

Dengan dilakukannya penelitian ini, peneliti
ingin melihat ada atau tidaknya pengaruh antara
ukuran perusahaan dan rasio aktivitas terhadap
kinerja keuangan perusahaan melalui kebijakan
hutang sebagai variabel intervening pada perusahaan
industri makanan dan minuman tahun 2015-2020.

2. METODE

Penelitian ini menggunakan jenis pengukuran
hubungan sebab akibat atau kausalitas eksplanatori
dari tiap variabel dengan persamaan regresi linear
berganda sebagai berikut:

membukukan laba secara konstan selama tahun 2015-
2020, dan perusahaan makanan dan minuman yang
IPO sebelum 2015-2020. Penelitian ini memakai data
sekunder berupa laporan keuangan dari perusahaan
industri makanan dan minuman yang tercatat di BEI.
Penelitian ini memiliki 14 sampel dari perusahaan
makanan dan minuman yang tercatat di BEI antara
tahun 2015 hingga 2020, sehingga menghasilkan 84
sampel. Laporan keuangan tahunan yang dihasilkan
merupakan laporan keuangan tahun 2015-2020 yang
diperoleh dari situs resmi perusahaan atau situs resmi
Bursa Efek Indonesia (BEI). Waktu dilakukannya
penelitian ini dimulai dari 11 September 2021 — 28
Februari 2022.

3. HASIL PENELITIAN
Tabel 1. Uji Deskriptif

Descriptive Statistics

N | Minimum| Ma)r:mu Mean Std. Deviation
SIZE 78 | 377110.04 163613(?51 152825260'43 30008025.01784
wCT 78 | s711 189%95'3 6877.8405 | 2880179766
ROA 78| 05 | 2220 | 5838 5.68686
DER 78| 1635 | 17200 | 79.4209 4159426
validn | g
(listwise)

ROA=a+ blTA + szCT +e;

DER=a+ b1TA + bZWCT +e;

ROA =a + b1y + b2ycr - b3per + €3

Keterangan:
A = Konstanta
DER = Debt to Equity Ratio

ROA = Return On Asset

TA = Total Aset (Assets Total)

WCT = Working Capital Turnover

B = Koefisien dari tiap variabel independen
E = Variabel penghalang

Pengujian data penelitian ini menggunakan uji
normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi, uji
heteroskedastisitas, uji simultan (uji f), uji parsial (uji
t), uji analisis jalur (path analysis) dan uji adjusted
R?. Data diolah menggunakan aplikasi pengolahan
data secara purposive sampling dengan sampel
populasi industri sektor makanan dan minuman yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun
2015 sampai dengan tahun 2020. Kriteria pemilihan
sampel vyaitu perusahaan industri  makanan dan
minuman yang secara tetap terdaftar di BEI tahun
2015-2020, perusahaan industri makanan dan
minuman yang secara konsisten mengeluarkan
laporan  keuangan selama tahun 2015-2020,
perusahaan industri makanan dan minuman yang

Sumber: data diolah

Uji Deskriptif, hasil tabel di atas dapat
diketahui banyaknya sampel industri makanan dan
minuman di Indonesia yaitu 78. Hasil uji deskriptif
menjelaskan bahwa data Size terendah yaitu di tahun
2015 yang dialami oleh PT Sekar Laut Tbk sebesar
Rp. 377,110,748,359, data tertinggi pada tahun 2020
yang dialami oleh PT Indofood Sukses Makmur Tbk
sebesar Rp. 163,136,516,000,000, nilai rata-rata
sebesar Rp. 15,282,760.4359, dan nilai standar
deviasi sebesar Rp. 30,008,025.01784. Untuk data
variabel working capital turnover memiliki nilai
paling rendah yaitu sebesar 58,11% yang terjadi pada
PT Delta Djakarta Tbhk tahun 2020, nilai tertinggi
sebesar  189395,30%, nilai rata-rata  sebesar
6877,8405% yang dialami oleh PT Budi Starch &
Sweetener Thk pada tahun 2015, dan nilai standar
deviasi sebesar 28801,76766%. Untuk ROA atau
return on asset sebagai variabel dependen memiliki
nilai paling rendah sebesar 0,05% yang dialami oleh
PT Sekar Bumi Tbk pada tahun 2019 dan 2020, nilai
paling rendah sebesar 22,29% yang dialami oleh PT
Delta Djakarta Tbk pada tahun 2019, nilai rata-rata
sebesar 8,58%, dan nilai standar deviasi sebesar
5,69%. Untuk data DER atau sebagai variabel
intervening memiliki nilai paling rendah sebesar
16,35% yang dialami oleh PT Ultrajaya Milk Tbk
pada tahun 2018, nilai paling tinggi sebesar 172%
yang dialami oleh PT Sekar Bumi Tbk pada tahun
2016, nilai rata-rata sebesar 79,42%, dan nilai standar
deviasi sebesar 41,59%.

Uji Normalitas Data, penelitian ini memakai
uji kolmogorov smirnov untuk menguji kenormalan
data. Nilai signifikansi dari uji tersebut dapat
ditunjukkan pada sebesar 0,324, 0,754, dan sebesar
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0,244. Hasil tersebut bernilai signifikansi di atas 0,05
yang artinya penelitian memiliki data terdistribusi
normal.

Uji Autokorelasi, uji pada persamaan regresi
pertama menggunakan run test. Hasilnya bernilai
Asymp. Sig. sebesar 0,058 yang berarti di atas 0,05
dan dapat diartikan bahwa tidak terjadi permasalahan
autokorelasi pada persamaan pertama. Lalu pada
persamaan regresi kedua menggunakan hasil dari
nilai durbin watson yaitu sebesar 1,623. Angka
tersebut lebih besar dari nilai DU untuk k = 2, n = 41,
yaitu sebesar 1,6031 yang artinya lebih kecil dari
pada 4-DU yaitu 2,3969. Dari sini dapat ditarik
kesimpulan persamaan regresi kedua tidak memiliki
autokorelasi. Pada persamaan ketiga dilakukan run
test dengan nilai nilai Asymp. Sig. yaitu sebesar
0,058. Dari angka tersebut dapat ditarik kesimpulan
persamaan regresi ketiga tidak memiliki autokorelasi
karena nilainya di atas 0,05.

Uji Multikolineritas, hasil uji
multikolinearitas tolerance bernilai di atas 0,1 dan
nilai VIF di bawah 10. Dari hasil uji tersebut dapat
diartikan tidak ada hubungan multikolinearitas
sesama variabel bebas.

Uji Heteroskedastisitas, Hasil dari
scatterplot menunjukkan adanya penyebaran data.
Jadi dapat ditarik kesimpulan bahwa seluruh variabel
bebas dalam pengujian ini tidak memiliki masalah
heteroskedastisitas dalam varian kesalahan.

Uji F, berdasarkan hasil nilai signifikansi uji f
adalah sebesar 0,00 yang berarti di bawah 0,05. Maka
dapat ditarik kesimpulan ada pengaruh antara Ukuran
Perusahaan dan Working Capital Turnover terhadap
Kebijakan Hutang secara simultan. Adanya pengaruh
Ukuran Perusahaan dan Working Capital Turnover
secara simultan terhadap Kinerja Keuangan. Terdapat
pengaruh antara Ukuran Perusahaan, Working
Capital Turnover terhadap Kinerja Keuangan melalui
Kebijakan Hutang secara simultan.

Tabel 2. Uji t
. Nilai
uiit Betta | gignifikansi

Model 1:
Ukuran Perusahaan terhadap ROA 0,020 0,876
Working Capital Turnover terhadap ROA -0,617 0,000
Model 2:
Ukuran Perusahaan terhadap DER 0,194 0,014
Working Capital Turnover terhadap DER 0,871 0,000
Model 3:
Ukuran Perusahaan terhadap ROA 0,088 0,526
Working Capital Turnover terhadap ROA -0,311 0,258
DER terhadap ROA 0,351 0,209

Uji t, untuk melihat pengaruh antara variabel
independen terhadap variabel terikat secara parsial
yang jika nilai signifikannya di bawah 0,05 berarti
memiliki pengaruh dan di atas 0,05 tidak memiliki
pengaruh. Dari hasil uji t pada persamaan pertama,
terlihat bahwa tabel di atas menunjukkan nilai
signifikan dengan ukuran perusahaan 0,876 (> 0,05)
dan working capital turnover 0,00 (<0,05). Dari
angka tersebut berarti ukuran perusahaan tidak
memiliki pengaruh dan working capital turnover
memiliki pengaruh terhadap ROA. Selanjutnya
persamaan kedua yang bernilai signifikansi ukuran

perusahaan sebesar 0,014 (<0,05) dan working
capital turnover sebesar 0,00 (<0,05) yang
mengartikan ukuran perusahaan dan perputaran
modal kerja memiliki pengaruh terhadap DER. Hasil
uji t persamaan ketiga bernilai signifikan di atas 0,05.
Artinya ukuran perusahaan dan perputaran modal
kerja tidak mempengaruhi ROA melalui DER.

Uji Adjusted R? kami melakukan uji adjusted
R2 mengetahui sebesar apa variabel independen
mempengaruhi variabel terikat secara parsial. Nilai
R2 yang besar untuk variabel independen
menunjukkan bahwa variabel independen
berpengaruh dominan terhadap variabel terikat. Dari
hasil uji adjusted R2 pada persamaan regresi pertama
dihasilkan nilai sebesar 0,349 atau keadaan dimana
Total Aset dan Working Capital Turnover dalam
menjelaskan variasi Return on Assets sebesar 34,90%
(Adjusted R2 = 0,349). Lalu dari hasil uji adjusted R2
pada persamaan regresi kedua dihasilkan nilai sebesar
0,777 atau keadaan dimana Total Aset dan Working
Capital Turnover dalam menjelaskan variasi rasio
hutang terhadap ekuitas sebesar 77,70% (Adjusted
R2 = 0,777). Hasil uji adjusted R2 pada persamaan
regresi ketiga yang diperlihatkan pada tabel 4.19,
dihasilkan nilai sebesar 0,359 atau keadaan dimana
Total Aset, Working Capital Turn Over, dan rasio
hutang terhadap ekuitas dalam menjelaskan variasi
return on assets sebesar 35,90% (Adjusted R2 =
0,359).
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Gambar 1. Uji Analisis Jalur (Path Analysis)

Uji Analisis Jalur (Path Analysis), uji ini
bertujuan untuk melihat seberapa kuat variabel
intervening memediasi variabel bebas dengan
variabel dependen yang memiliki Kketentuan yaitu
apabila nilai jalur tidak langsung > jalur langsung,
maka variabel intervening dapat dikatakan mampu
memediasi. Dapat diketahui pada gambar di atas
bahwa nilai jalur tidak langsung memiliki nilai di
bawah dari nilai jalur langsung antara ukuran
perusahaan terhadap kinerja keuangan yaitu 0,194 x -
0,351 < 0,020, yang mengartikan bahwa kebijakan
hutang dapat memediasi. Lalu antara working capital
turnover terhadap kinerja keuangan diketahui bahwa
nilai jalur tidak langsung memiliki nilai di atas nilai
jalur langsung yaitu 0,871 x -0,351 > -0,617, yang
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mengartikan bahwa kebijakan hutang tidak mampu
memediasi.

Regresi pertama menunjukkan bahwa working
capital turnover memiliki pengaruh terhadap ROA,
namun ukuran perusahaan tidak berpengaruh
terhadap ROA sehingga kriteria pertama tidak dapat
terpenuhi. Pada regresi kedua menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan dan working capital turnover
berdampak signifikan terhadap DER maka kriteria
kedua terpenuhi. Pada regresi ketiga tidak ada
pengaruh antara ukuran perusahaan, working capital
turnover, dan DER terhadap ROA sehingga kriteria
ketiga tidak dapat terpenuhi. Dengan adanya kriteria
yang tidak terpenuhi, berdasarkan tiga kriteria
menurut (Baron & Kenny, 1986) maka dapat
disimpulkan bahwa DER tidak bisa memediasi
hubungan ukuran perusahaan dan working capital
turnover terhadap ROA.

Metode Analisis Regresi Linier Berganda,
dari hasil perhitungan software statistik, maka
diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:

ROA =6,243 + 0,011, — 0,575 + 1,321e

Berdasarkan persamaan diatas, dapat diketahui
total aset memiliki arah positif signifikan sebesar
0,011. Hal tersebut berarti setiap perubahan total aset
sebesar 0,01, maka ROA meningkat sebesar 0,011
dengan anggapan working capital turnover konstan.

DER =-5,691 + 0,223, + 1,681y + 1,601e

Berdasarkan persamaan di atas, dapat
diketahui total aset memiliki arah positif signifikan
sebesar 0,223 yang berarti setiap peningkatan total
aset sebesar 0,01, maka DER akan meningkat sebesar
0,223 dengan anggapan working capital turnover
konstan.

ROA = 5,278 + 0,0491’A - O,ZQOWCT - 01170DER

Berdasarkan persamaan di atas, dapat dilihat
total aset mengarah positif signifikan sebesar 0,049
yang berarti setiap peningkatan total aset melalui
DER sebesar 0,01, maka ROA akan meningkat
sebesar 0,049 dengan anggapan working capital
turnover dan DER konstan.
Pengaruh Ukuran Perusahaan dan Working Capital
Turnover terhadap Kebijakan Hutang

Untuk mengetahui besar kecilnya penggunaan
hutang perusahaan dalam membiayai Kkegiatan
usahanya, dapat digambarkan oleh kebijakan hutang
(Setiadewi &  Purbawangsa, 2015).  Ukuran
perusahaan digunakan untuk mengetahui besar
kecilnya sebuah perusahaan. Sedangkan working
capital turnover merupakan rasio yang mengukur
tingkat penjualan yang dibandingkan dengan modal
kerja suatu perusahaan. Perusahaan dengan ukuran
besar memerlukan dana yang salah satunya
bersumber dari hutang untuk membiayai kegiatan

operasionalnya atau untuk mengekspansi
perusahaannya. Kebijakan hutang juga dapat
meningkat dengan meningkatnya working capital
turnover. Hal tersebut dikarenakan oleh tingkat
penjualan yang tinggi dapat berdampak pada piutang
yang belum dapat dilunaskan, namun kegiatan
produksi harus tetap dilaksanakan. Karena hal
tersebut, perusahaan membutuhkan biaya tambahan
yang berasal dari pihak luar untuk tetap dapat terus
memproduksi dan menghasilkan laba. Berdasarkan
hasil uji f, baik ukuran perusahaan maupun
perputaran modal kerja berpengaruh positif terhadap
DER secara simultan. Hal tersebut mengartikan H;
diterima karena sesuai dengan pemikiran yang
mengatakan apabila terjadi kenaikan ukuran
perusahaan dan working capital turnover maka akan
meningkatkan DER. Terdapat kesesuaian antara
penelitian ini dengan penelitian (Sari, 2018; Lukman,
2020) yang menunjukkan adanya dampak positif
antara ukuran perusahaan terhadap kebijakan hutang.
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan
Hutang

Ukuran perusahaan dapat dibaca dari besar
kecilnya perusahaan. Karena ukurannya besar,
perusahaan juga memiliki peluang besar untuk
memperoleh kredit dari kreditur (Putri & Ramadhan,
2020). Perusahaan dengan ukuran besar memerlukan
dana yang salah satunya bersumber dari hutang untuk
mendanai  kegiatan  usahanya  atau  untuk
mengekspansi perusahaannya. Berdasarkan hasil uji t,
ukuran perusahaan memiliki dampak positif terhadap
DER secara parsial. Hal tersebut dapat mengartikan
bahwa H, diterima karena sesuai dengan pemikiran
yang menyatakan apabila terjadi kenaikan ukuran
perusahaan, maka akan meningkatkan rasio kebijakan
hutang. Terdapat kesesuaian antara penelitian ini
dengan penelitian (Sari, 2018) yang mengatakan
adanya dampak positif antara ukuran perusahaan
terhadap DER.
Pengaruh Working Capital
Kebijakan Hutang

Working capital turnover digunakan untuk
mengetahui apakah perusahaan telah efektif dalam
mengelola sumber dayanya berupa modal kerja untuk
menghasilkan laba. Kebijakan hutang juga dapat
meningkat dengan meningkatnya working capital
turnover. Hal tersebut dikarenakan oleh tingkat
penjualan yang tinggi dapat berdampak pada piutang
yang belum dapat dilunaskan, namun Kkegiatan
produksi harus tetap dilaksanakan. Karena hal
tersebut, perusahaan membutuhkan biaya tambahan
yang berasal dari pihak luar untuk tetap dapat terus
memproduksi dan menghasilkan laba. Berdasarkan
hasil uji t, working capital turnover berdampak
positif terhadap kebijakan hutang secara parsial. Hal
tersebut dapat mengartikan bahwa Hs dapat diterima
karena hasil penelitian sejalan dengan pemikiran
yang menyatakan apabila terjadi kenaikan working
capital turnover, maka akan meningkatkan rasio
kebijakan hutang.

Turnover terhadap
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Pengaruh Ukuran Perusahaan, Working Capital
Turnover, dan Kebijakan Hutang terhadap Kinerja
Keuangan

Dari hasil uji f, terdapat pengaruh positif
secara simultan antara ukuran Perusahaan, Working
Capital Turnover, dan Kebijakan Hutang terhadap
Kinerja Keuangan. Hal tersebut dapat mengartikan
bahwa H,; dapat diterima karena hasil penelitian
sejalan dengan pernyataan apabila terjadi kenaikan
ukuran perusahaan, working capital turnover, dan
kebijakan hutang, maka akan meningkatkan kinerja
keuangan. Terdapat kesesuaian antara penelitian ini
dengan penelitian (Meiyana & Aisyah, 2019) yang
mengatakan terdapat dampak positif antara ukuran
perusahaan terhadap Kkinerja keuangan. Terdapat
kesesuaian antara penelitian ini dengan penelitian
(Ginting, 2018) yang mengatakan bahwa terdapat
dampak positif antara working capital turnover
terhadap kinerja keuangan. Tetapi penelitian ini tidak
sesuai dengan (Putri & Dewi, 2019) vyang
mengatakan bahwa adanya dampak negatif antara
kebijakan hutang terhadap kinerja keuangan.
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kinerja
Keuangan

Perusahaan besar tidak bisa menggambarkan
kinerja keuangan dengan keadaan yang baik karena
perusahaan tersebut belum dikelola dengan baik
(Ishanah, 2015; Lukman, 2021). Berdasarkan uji t,
tidak adanya pengaruh ukuran perusahaan terhadap
kinerja keuangan secara parsial yang berarti Hs tidak
dapat diterima. Hal tersebut dikarenakan hasil
penelitian tidak sejalan dengan pernyataan apabila
terjadi kenaikan ukuran perusahaan, maka akan
membuat kinerja keuangan meningkat. Penelitian ini
tidak sesuai dengan (Meiyana & Aisyah, 2019) yang
menghasilkan adanya dampak positif antara ukuran
perusahaan dengan kinerja keuangan.
Pengaruh Working Capital Turnover
Kinerja Keuangan

Tingginya nilai working capital turnover
menunjukkan bahwa perusahaan kurang mampu
mengubah  penjualan  menjadi  modal  Kerja.
Berdasarkan uji t, terdapat pengaruh negatif secara
parsial antara working capital turnover dengan
kinerja keuangan. Hal tersebut mengartikan bahwa Hg
ditolak karena tidak sesuai dengan pemikiran yang
mengatakan jika working capital turnover perusahaan
meningkat, maka membuat kinerja keuangan
mengalami peningkatan. Penelitian ini tidak memiliki
kesesuaian dengan (Ginting, 2018) yang mengatakan
adanya dampak positif antara working capital
turnover terhadap kinerja keuangan.
Pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Kinerja
Keuangan

Berdasarkan uji t, tidak terdapat pengaruh
antara DER dengan ROA secara parsial. Hal tersebut
mengartikan bahwa H- tidak dapat diterima karena
tidak sejalan dengan asumsi yang menyatakan apabila
kebijakan hutang meningkat, maka akan membuat
kinerja keuangan mengalami peningkatan. Penelitian

terhadap

ini tidak memiliki kesesuaian dengan (Putri & Dewi,
2019) yang mengatakan adanya dampak negatif
antara kebijakan hutang terhadap kinerja keuangan.

4. KESIMPULAN

Dari penelitian ini diperoleh kesimpulan
bahwa total aset tidak memiliki pengaruh terhadap
ROA, namun working capital turnover memiliki
pengaruh negatif terhadap ROA. Sementara terdapat
dampak positif antara total aset dan working capital
turnover terhadap DER. Dan tidak terdapat pengaruh
antara variabel intervening yaitu kebijakan hutang
terhadap kinerja keuangan.
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