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ABSTRACT 

This study aims to analyze the effect of profitability, firm size, and sales growth on 

funding decisions in companies in the basic and chemical industry sectors listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX). The independent variables in this study are profitability, firm 

size, and sales growth. The dependent variable in this study is the funding decision which is 

measured using the DER ratio. The data used in this study are secondary data obtained from 

the company's financial statements published by the Indonesia Stock Exchange (IDX). The 

sampling method used is purposive sampling. Data analysis techniques used are descriptive 

statistical analysis, the classic assumption test, multiple linear regression analysis, and 

hypothesis testing. The test results show that profitability affects funding decisions, while 

company size and sales growth has no effect on funding decisions. 

  

Keywords : Profitability, Firm Size, Sales Growth and Funding Decisions.  

 

LATAR BELAKANG 

Zaman pasar global sekarang ini 

persaingan antar usaha semakin ketat, baik 

perusahaan besar maupun kecil. Salah satu 

cara agar sebuah perusahaan tetap bertahan 

dalam persaingan global saat ini adalah 

dengan cara terus mengembangkan 

usahanya. Besar kecilnya dana yang 

dimiliki perusahaan sangat berpengaruh 

dalam kegiatan perusahaan terutama untuk 

mengembangkan dan menjalankan 

usahanya (Dana, 2017). Dalam menentukan 

dana yang akan dipakai oleh perusahaan 

dalam mengembangkan usahanya 

merupakan salah satu dari tugas manajemen 

keuangan. Manajemen keuangan memiliki 

tiga keputusan yang paling utama antara 

lain keputusan pendanaan, keputusan 

investasi, dan juga keputusan pembagian 

deviden, dan yang menjadi fokus utama 

dari manajemen keuangan adalah 

keputusan pendanaan (Selviana & Badjra, 

2018). Salah satu keputusan penting yang 

dihadapi oleh perusahaan adalah keputusan 

pendanaan (Ayulestari et al., 2014) karena 

keputusan pendanaan adalah pusat dari 

keputusan lainnya dalam manajemen 

keuangan. 
Sektor Basic Industry and 

Chemicals (industri dasar dan kimia) 

adalah salah satu sektor yang termasuk 

dalam cabang industri manufaktur yang 

menghasilkan bahan-bahan dasar yang 

selanjutnya akan diproses menjadi barang 

jadi.. Sektor industri dasar dan kimia 

terdapat sembilan subsektor yaitu 

subsektor semen, subsektor kayu & 

pengolahannya, subsektor keramik, 

porselen, dan kaca, subsektor plastik & 

kemasan, subsektor pulp & kertas, 

subsektor kimia, subsektor logam dan 

sejenisnya, subsektor pakan ternak, 

subsektor  industri dasar & kimia lainnya. 

Pergerakan posisi DER perusahaan 

manufaktur pada sektor Basic Industry 

and Chemicals yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia dalam periode 2014 – 2018 

mengalami penurunan DER secara 
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berturut-turut dan mencapai titik 

penurunan yang cukup tinggi pada tahun 

2018 dibandingkan tahun-tahun 

sebelumnya sebelumnya. Tingkat DER 

pada perusahaan sektor Basic Industry and 

Chemicals yang terus menurun 

menandakan pemilihan penggunaan dana 

untuk kegiatan operasional perusahaan 

cenderung lebih kecil yang bersumber dari 

external perusahaan yaitu penggunaan 

utang. 

Keputusan pendanaan adalah suatu 

keputusan yang diambil oleh perusahaan 

untuk memutuskan komposisi dana yang 

akan digunakan oleh perusahaan dalam 

mengembangkan usahanya dan mendanai 

kegiatan operasinya (Selviana & Badjra, 

2018). Dalam menentukan keputusan 

perusahaan harus menentukan pendanaan 

yang efisien dan berpotensi untuk dapat 

dimanfaatkan oleh perusahaan. Pendanaan 

yang efisien dapat dicapai apabila 

perusahaan memiliki pendanaan yang 

optimal (Ayulestari et al., 2014). Hasil dari 

keputusan pendanaan akan digunakan oleh 

perusahaan untuk meningkatkan dan 

mengoptimalkan nilai perusahaan dan 

harga saham perusahaan di pasar modal 

(Cahyani & Isbanah, 2018). Keputusan 

pendanaan dicerminkan oleh struktur 

modal perusahaan adalah Debt Equity Ratio 

(DER). DER menunjukkan proporsi 

penggunaan dana yang bersumber dari 

eksternal perusahaan dalam pembelanjaan 

perusahaan (Kautsar, 2016). DER adalah 

perbandingan antara liabilitas dengan 

modal sendiri yang dinyatakan dalam 

persentase (%) (Kasmir, 2015). 
Salah satu faktor yang dapat 

mempengaruhi keputusan pendanaan 

adalah profitabilitas. Profitabilitas adalah 

kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba dengan menggunakan 

sumber-sumber yang dimiliki perusahaan 

seperti aset, modal, atau penjualan 

perusahaan (Jefri, 2019). Profitabilitas 

adalah kemampuan suatu perusahaan dalam 

memperoleh laba atau ukuran efektivitas 

pengelolaan manajemen perusahaan 

(Wiagustini, 2014:86). Profitabilitas 

mencerminkan kemampuan perusahaan 

dalam usahanya untuk menghasilkan laba. 

Profitabilitas akan menghasilkan tambahan 

dana bagi perusahaan yang akan 

dimasukkan kedalam laba ditahan atau 

perusahaan menggunakan langsung untuk 

investasi (Banun, 2015). Menurut Kasmir 

(2016 : 196) profitabilitas adalah rasio 

untuk menilai kemampuan perusahaan 

dalam mencari keuntungan. Raiso ini juga 

memberikan ukuran tingkat efektivitas 

manajemen suatu perusahaan. Hal ini 

ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari 

penjualan dan pendapatan investasi. Intinya 

adalah penggunaan rasio ini menunjukkan 

efisiensi perusahaan.  

Tujuan penggunaan rasio 

profitabilitas bagi perusahaan maupun bagi 

pihak luar perusahaan menurut Kasmir 

(2016 : 196), yaitu : (1) untuk mengukur 

atau menghitung laba yang diperoleh 

perusahaan dalam satu periode tertentu, (2) 

untuk menilai posisi laba perusahaan tahun 

sebelumnya dengan tahun sekarang, (3) 

untuk menilai perkembangan laba dari 

waktu ke waktu, (4) untuk menilai besarnya 

laba bersih sesudah pajak dengan modal 

sendiri, (5) untuk mengukur produktivitas 

seluruh dana perusahaan yang digunakan 

baik modal pinjaman maupun modal 

sendiri, (6) untuk mengukur produktivitas 

dari seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal sendiri. Perusahaan 

yang mempunyai keuntungan atau 

profitabilitas yang tinggi ternyata 

menggunakan hutang yang lebih rendah. 

Berdasarkan pernyataan tersebut, 

profitabilitas memiliki pengaruh yang 

negatif terhadap keputusan pendanaan 

karena semakin tinggi laba yang dihasilkan 

maka penggunaan dana eksternal 

berkurang. 

Berdasarkan penelitian yang telah 

dilakukan oleh Yusnita (2017), 

profitabilitas memengaruhi keputusan 

pendanaan perusahaan secara positif. 

Namun penelitian tersebut tidak selaras 

dengan penelitian Jefri & Ulil (2019), Ni 

Putu Ayu (2019), Adithya (2019), Poppy 
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(2018), Suriana (2015), yang mengatakan 

bahwa profitabilitas memengaruhi 

keputusan pendanaan perusahaan secara 

negatif. Berbeda dengan Amin Tohari 

(2016), yang menyatakan profitabilitas 

tidak memengaruhi keputusan pendanaan 

perusahaan.  

Faktor selanjutnya yang 

mempengaruhi keputusan pendanaan 

adalah ukuran perusahaan. Ukuran 

perusahaan adalah suatu skala 

pengklasifikasian berdasarkan besar 

kecilnya suatu organisasi yang didirikan 

oleh seseorang atau lebih. Van Horne dan 

Wachowicz (2018) dalam kajiannya 

mengemukakan bahwa besar dan kecilnya 

sebuah perusahaan mempengaruhi 

keputusan pendanaan. Ukuran perusahaan 

mencerminkan seberapa mampu 

perusahaan dalam melakukan penjualan 

atas produk atau jasanya dan jumlah tenaga 

kerja yang dimiliki yang dikatakan sebagai 

total aset dari perusahaan. Perusahaan yang 

memiliki ukuran perusahaan besar akan 

mempermudah memperoleh tambahan 

modal di pasar modal dibandingkan dengan 

perusahaan yang kecil. Berdasarkan 

pernyataan tersebut, ukuran perusahaan 

berpengaruh positif terhadap keputusan 

pendanaan. 

Dalam penelitian terdahulu oleh 

Mahirun (2019), Lia (2018), dan Alfiarti 

(2014) menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan memengaruhi keputusan 

pendanaan suatu perusahaan secara positif. 

Penelitian yang dilakukan oleh Amin 

Tohari (2016) yang mengatakan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh secara 

negatif terhadap keputusan pendanaan. 

Sedangkan penelitian dari Suriana (2015) 

mengatakan bahwa ukuran perusahaan 

tidak memengaruhi keputusan pendanaan 

perusahaan.  

Faktor terakhir yang mempengaruhi 

keputusan pendanaan adalah sales growth. 

Menurut Jefri (2019) menyatakan bahwa 

sales growth adalah kenaikan jumlah 

penjualan dari tahun ke tahun atau dari 

waktu ke waktu. Pertumbuhan penjualan 

tinggi, maka akan mencerminkan 

pendapatan perusahaan yang juga 

meningkat. Laju pertumbuhan suatu 

perusahaan akan mempengaruhi 

kemampuan mempertahankan keuntungan 

dalam menandai kesempatan-kesempatan 

yang akan datang.  

Pertumbuhan penjualan tinggi maka 

mencerminkan pendapatan meningkat 

sehingga beban pajak meningkat. 

Pertumbuhan penjualan dapat dilihat dari 

perubahan penjualan tahun sebelum dan 

tahun periode selanjutnya. Suatu 

perusahaan dapat dikatakan mengalami 

pertumbuhan ke arah yang lebih baik jika 

terdapat peningkatan yang konsisten dalam 

aktivitas utama operasinya. Perhitungan 

tingkat penjualan perusahaan dibandingkan 

pada akhir periode dengan penjualan yang 

dijadikan periode dasar. Apabila nilai 

perbandingannya semakin besar, maka 

dapat dikatakan bahwa tingkat 

pertumbuhan penjualan semakin baik.  

Sales growth menjadi salah satu 

faktor yang memengaruhi keputusan 

pendanaan yang dilakukan oleh perusahaan 

(Banun, 2015). Menurut Brigham & 

Houston (2014), perusahaan yang memiliki 

penjualan konstan mampu secara aman 

meminjam utang dengan total yang besar 

dengan pengeluaran beban tetap yang lebih 

besar. Pertumbuhan penjualan yang relatif 

stabil dan tinggi memberikan dampak 

positif terhadap profitabilitas sehingga 

pertumbuhan penjualan menjadi 

pertimbangan dalam keputusan pendanaan 

perusahaan. Semakin meningkat penjualan 

perusahaan maka dana yang diperlukan 

untuk memproduksi akan semakin 

bertambah, oleh sebab itu perusahaan 

membutuhkan tambahan dana yang 

bersumber dari utang untuk sumber pendanaan 

(Ayulestari et al., 2014). Berdasarkan 

pernyataan tersebut, sales growth 

berpengaruh positif terhadap keputusan 

pendanaan. Penelitian yang dilakukan Jefri 

& Ulil (2019) dan Yusnita (2017), sales 

growth memengaruhi keputusan pendanaan 

secara positif. Lain halnya dengan Mahirun 

(2019) yang dalam penelitiannya 
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mengatakan bahwa sales growth tidak 

berpengaruh terhadap keputusan 

pendanaan.  

Penelitian ini menggunakan Pecking 

Order Theory, dimana adalah urutan 

sumber pendanaan dari internal (laba 

ditahan) dan eksternal (penerbitan ekuitas 

baru). Teori ini menjelaskan keputusan 

pendanaan yang diambil oleh perusahaan. 

Pecking Order Theory merupakan teori 

yang memprioritaskan perusahaan 

menggunakan sumber-sumber pendanaan 

dari dalam perusahaan terlebih dahulu. 

Menurut Rahmiati dan Putri (2015) Pecking 

Order Theory menyatakan bahwa: (1) 

perusahaan menyukai internal financing 

(pendanaan dari hasil operasi perusahaan 

berwujud laba ditahan) dan (2) apabila 

pendanaan dari luar (external financing) 

diperlukan, maka perusahaan akan 

menerbitkan sekuritas yang paling aman 

terlebih dahulu, yaitu dengan menerbitkan 

obligasi, kemudian diikuti oleh sekuritas 

yang berkarakteristik opsi (seperti obligasi 

konversi), dan apabila perusahaan masih 

membutuhkan dana lebih maka akan 

menerbitkan saham.  

 

KERANGKA TEORITIS DAN 

HIPOTESI 

Teori Pecking Order (Pecking Order 

Theory) 
Teori pecking order ditemukan oleh 

Donaldson pada tahun 1984 yang kemudian 

disempurnakan oleh Myers dan Majluf. 

Teori pecking order menyatakan bahwa 

perusahaan cenderung mencari sumber 

pendanaan yang minim risiko. Teori 

pecking order lebih memprioritaskan 

pendanaan internal perusahaan di 

bandingkan daripada eksternal perusahaan. 

Penggunaan dana internal lebih di 

dahulukan daripada penggunaan dana yang 

bersumber dari eksternal. Hal ini 

disebabkan pendanaan internal tidak 

menimbulkan biaya modal yang tinggi. 

Pecking Order Theory merupakan suatu 

model struktur pendanaan suatu perusahaan 

mengikuti suatu hirarki dari sumber dana 

termurah yaitu dana internal hingga saham 

sebagai sumber terakhir (Darmayanti, 

2015).  

Pecking Order Theory merupakan 

teori yang memprioritaskan perusahaan 

menggunakan sumber-sumber pendanaan 

dari dalam perusahaan terlebih dahulu. 

Menurut Rahmiati dan Putri (2015) Pecking 

Order Theory menyatakan bahwa: (1) 

perusahaan menyukai internal financing 

(pendanaan dari hasil operasi perusahaan 

berwujud laba ditahan) dan (2) apabila 

pendanaan dari luar (external financing) 

diperlukan, maka perusahaan akan 

menerbitkan sekuritas yang paling aman 

terlebih dahulu, yaitu dengan menerbitkan 

obligasi, kemudian diikuti oleh sekuritas 

yang berkarakteristik opsi (seperti obligasi 

konversi), dan apabila perusahaan masih 

membutuhkan dana lebih maka perusahaan 

akan menerbitkan saham. Dalam suatu 

kegiatan investasi perusahaan, perlu 

dipikirkan juga penggunaan dana yang 

dipakai. Pecking order theory merupakan 

teori yang menjelaskan bagaimana urutan-

urutan penggunaan dana apabila 

perusahaan ingin berinvestasi.  

Dalam teori ini diungkapkan bahwa 

hal utama yang dilakukan untuk mendanai 

perusahaan tersebut adalah melalui sumber 

dana internal perusahaan karena biayanya 

lebih murah. Bila dana dari pihak eksternal 

dibutuhkan, perusahaan akan memilih 

hutang karena dipandang lebih aman 

daripada menerbitkan ekuitas baru sebagai 

pilihan untuk memenuhi kebutuhan 

perusahaan. Pilihan selanjutnya adalah 

menerbitkan obligasi konversi dan 

selanjutnya melakukan penerbitan ekuitas 

baru sebagai pilihan terakhir. Karena pada 

dasarnya sumber dana internal dapat 

mempengaruhi keputusan pendanaan 

perusahaan. 

Keputusan Pendanaan 

Keputusan pendanaan adalah suatu 

keputusan yang diambil oleh perusahaan 

untuk memutuskan komposisi dana yang 

akan digunakan oleh perusahaan dalam 

mengembangkan usahanya dan mendanai 

kegiatan operasinya (Selviana & Badjra, 

2018). Dalam menentukan keputusan 
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perusahaan harus menentukan pendanaan 

yang efisien dan berpotensi untuk dapat 

dimanfaatkan oleh perusahaan. Pendanaan 

yang efisien dapat dicapai apabila 

perusahaan memiliki pendanaan yang 

optimal (Ayulestari et al., 2014). 

Hasil dari keputusan pendanaan akan 

digunakan oleh perusahaan untuk 

meningkatkan dan mengoptimalkan nilai 

perusahaan dan harga saham perusahaan di 

pasar modal (Cahyani & Isbanah, 2018). 

Keputusan pendanaan dicerminkan oleh 

struktur modal perusahaan adalah Debt 

Equity Ratio (DER). DER menunjukkan 

proporsi penggunaan dana yang bersumber 

dari eksternal perusahaan dalam 

pembelanjaan perusahaan (Kautsar, 2016). 

DER adalah perbandingan antara liabilitas 

dengan modal sendiri yang dinyatakan 

dalam persentase (%) (Kasmir, 2015).  

Profitabilitas  

 Profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan laba 

dengan menggunakan sumber-sumber yang 

dimiliki perusahaan seperti aset, modal, 

atau penjualan perusahaan (Jefri, 2019). 

Profitabilitas adalah kemampuan suatu 

perusahaan dalam memperoleh laba atau 

ukuran efektivitas pengelolaan manajemen 

perusahaan (Wiagustini, 2014:86). 

Profitabilitas mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam usahanya untuk 

menghasilkan laba. Profitabilitas akan 

menghasilkan tambahan dana bagi 

perusahaan yang akan dimasukkan kedalam 

laba ditahan atau perusahaan menggunakan 

langsung untuk investasi (Banun, 2015). 

Menurut Kasmir (2016 : 196) profitabilitas 

adalah rasio untuk menilai kemampuan 

perusahaan dalam mencari keuntungan. 

Raiso ini juga memberikan ukuran tingkat 

efektivitas manajemen suatu perusahaan. 

Hal ini ditunjukkan oleh laba yang 

dihasilkan dari penjualan dan pendapatan 

investasi. Intinya adalah penggunaan rasio 

ini menunjukkan efisiensi perusahaan.  
Ukuran Perusahaan 

 Ukuran perusahaan menunjukkan 

gambaran besar kecilnya suatu perusahaan 

yang dapat dilihat dari total aset yang 

dimiliki, nilai pasar saham, rata-rata tingkat 

penjualan. Penentuan besar kecilnya ukuran 

perusahaan dapat ditentukan berdasarkan 

total penjualan, total aset, rata-rata tingkat 

penjualan, dan rata-rata total aset (Budiono 

dan Septiani, 2017).  

Ukuran perusahaan pada penelitian ini 

diproksikan oleh Ln Size. Ln Size dapat 

diukur dengan menggunakan logaritma 

natural dari total asset. Data yang 

digunakan adalah ukuran perusahaan yang 

tercermin pada perusahaan manufaktur 

sektor basic industry and chemicals yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2014-2018. Satuan pengukuran ukuran 

perusahaan adalah dalam persentase.  

Sales growth 

Menurut (Budiono dan Septiani, 

2017), sales growth (pertumbuhan 

penjualan) ialah pengurangan antara 

penjualan tahun berjalan dikurangkan 

dengan tahun sebelumnya yang mana 

hasilnya dibagi penjualan pada tahun 

sebelumnya. Perusahaan dengan 

pertumbuhan penjualan yang tinggi akan 

memperoleh keuntungan atau manfaat lebih 

dari utang perusahaan karena perusahaan 

menerima keuntungan dari kenaikan 

penjualan yang mana diharapkan mampu 

menutup biaya bunga utang perusahaan 

(Cahyani & Isbanah, 2018). Perusahaan 

yang tingkat penjualannya relatif stabil atau 

mengalami kenaikan akan lebih aman 

dalam pengambilan utang dengan jumlah 

yang besar (Brigham & Houston, 2014). 

Untuk mengukur pertumbuhan penjualan 

dalam penelitian ini dilakukan dengan 

perbandingan selisih jumlah penjualan 

tahun berjalan dan penjualan tahun 

sebelumnya dengan penjualan tahun 

sebelumnya yang dinyatakan dalam 

persentase (Cahyani & Isbanah, 2018). 

Pengaruh Profitabilitas terhadap 

Keputusan Pendanaan 

Profitabilitas adalah hasil akhir dari 

suatu kebijakan dan keputusan manajemen 

perusahaan. Hubungan profitabilitas 

berkaitan dengan keputusan-keputusan 

antara lain keputusan pendanaan yaitu 
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sebagai pengaturan anggaran dari proyeksi 

keuntungan. Profitabilitas menjadi 

pertimbangan penting bagi manajer dalam 

keputusan pendanaan. Perusahaan yang 

memiliki ROA yang semakin besar maka 

perusahaan semakin efektif dan efisien 

dalam menggunakan asetnya dalam 

menghasilkan laba bersih. Dan sebaliknya, 

semakin kecil ROA maka perusahaan 

tersebut tidak efektif dan efisien dalam 

menggunakan asetnya untuk menghasilkan 

laba. Perusahaan tentu akan memiliki risiko 

yang tinggi jika berinvestasi dengan tingkat 

ROA yang kecil, perusahaan harus mencari 

dana lebih dari pihak eksternal atau dengan 

hutang dan perusahaan tentunya akan 

memiliki kewajiban untuk melunasi hutang 

tersebut. Perusahaan akan lebih baik 

mendanai dengan aset yang perusahaan 

miliki dengan mengesampingkan pihak 

eksternal untuk mendanai perusahaan 

tersebut.  

H1 : profitabilitas berpengaruh terhadap 

keputusan pendanaan. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap 

Keputusan Pendanaan 

Van Horne dan Wachowicz (2018) 

dalam kajiannya mengemukakan bahwa 

besar dan kecilnya sebuah perusahaan 

mempengaruhi keputusan pendanaan. 

Ukuran perusahaan mencerminkan 

seberapa mampu perusahaan dalam 

melakukan penjualan atas produk atau 

jasanya dan jumlah tenaga kerja yang 

dimiliki yang dikatakan sebagai total aset 

dari perusahaan. Perusahaan yang memiliki 

ukuran perusahaan besar akan 

mempermudah memperoleh tambahan 

modal di pasar modal dibandingkan dengan 

perusahaan yang kecil. 

H2 : ukuran perusahaan berpengaruh 

terhadap keputusan pendanaan. 

Pengaruh Sales Growth Terhadap 

Keputusan Pendanaan 

Menurut Brigham & Houston (2014), 

perusahaan yang memiliki penjualan 

konstan mampu secara aman meminjam 

utang dengan total yang besar dengan 

pengeluaran beban tetap yang lebih besar. 

Pertumbuhan penjualan yang relatif stabil 

dan tinggi memberikan dampak positif 

terhadap profitabilitas sehingga 

pertumbuhan penjualan menjadi 

pertimbangan dalam keputusan pendanaan 

perusahaan. Semakin meningkat penjualan 

perusahaan maka dana yang diperlukan 

untuk memproduksi akan semakin 

bertambah, oleh sebab itu perusahaan 

membutuhkan tambahan dana yang 

bersumber dari utang untuk sumber pendanaan 

(Ayulestari et al., 2014).  

H3 : sales growth berpengaruh terhadap 

keputusan pendanaan. 

 

Kerangka Pemikiran 
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METODE PENELITIAN 

Rancangan Penelitian 

Penelitian ini akan menguji pengaruh 

variabel independen yaitu Profitabilitas 

yang diwakili oleh Return On Assets 

(ROA), Ukuran Perusahaan yang diwakili 

oleh logaritma dari total aset, dan Sales 

growth yang diwakili oleh Growth of Sales 

terhadap variabel dependen yaitu 

Keputusan Pendanaan yang diwakili oleh 

Debt to Equity Ratio (DER). Penelitian ini 

dilakukan dengan menggunakan sampel 

perusahaan manufaktur sektor basic 

industry and chemicals yang tercatat di BEI 

periode 2014-2018. 

 Berdasarkan dari metode analisisnya, 

penelitian ini menggunakan regresi linier 

berganda, karena bertujuan untuk 

mengukur sebarapa besar kekuatan 

hubungan antara variabel-variabel 

bebasnya terhadap variabel terikat (Ali dan 

Ahmad, 2015). Berdasarkan sumber data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

sumber data sekunder. Menurut Deviani 

dan Sujarni (2018) sumber data sekunder 

adalah sumber data kedua sesudah sumber 

data primer.  

 Menurut klasifikasi datanya, 

penelitian ini menggunakan data 

kuantitatif. Karena data kuantitatif biasanya 

disimpulkan dengan angka-angka, data 

seperti ini biasanya hasil transformasi dari 

data kualitatif yang memiliki perbedaan 

berjenjang (Kartika, 2016). Data kuantitatif 

yang digunakan dalam penelitian ini berupa 

laporan keuangan perusahaan manufaktur 

sektor basic industry and chemicals yang 

tercatat di BEI periode 2014-2018 yang 

diperoleh dari www.idx.co.id 

Klasifikasi Sampel 

Menurut Sugiyono (2014) populasi 

merupakan wilayah generalisasi yang 

terdiri atas obyek atau subyek yang 

mempunyai kualitas dan karakteristik 

tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari dan kemudian ditarik 

kesimpulannya. Populasi dalam penelitian 

ini adalah seluruh perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) dan laporan keuangannya terdapat di 

publikasi BEI pada tahun 2014-2018. 

Teknik pengambilan sampel yang 

digunakan adalah dengan metode purposive 

sampling. Menurut Hartono (2016:98) 

purposive sampling dilakukan dengan 

mengambil sampel dari populasi 

berdasarkan suatu kriteria tertentu. Kriteria 

pengambilan sampel pada penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Perusahaan manufaktur sektor basic 

industry and chemicals yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2014-2018. 

2. Perusahaan manufaktur sektor basic 

industry and chemicals yang 

mempublikasikan laporan keuangan 

berturut-turut selama periode 2014-

2018. 

Data Penelitian 

Penelitian ini menggunakan jenis data 

sekunder. Data sekunder adalah informasi 

yang dikumpulkan oleh orang lain bukan 

oleh peneliti dalam melaksanakan 

penelitian (Ghozali, 2016). Data sekunder. 

dalam penelitan ini yaitu financial report, 

annual report perusahaan yang menjadi 

sampel penelitian yang diperoleh dari 

website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) 

dan website masing-masing perusahaan 

sampel. Data yang perlukan yaitu meliputi 

laporan keuangan dan tahunan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada tahun 2014-2018.  

Variabel Penelitian  

Variabel dependen dalam penelitian 

ini adalah keputusan pendanaan, sedangkan 

variabel independen pada penelitian ini 

adalah profitabilitas, ukuran perusahaan, 

dan sales growth. 

Definisi Operasional Variabel 

Keputusan Pendanaan  

Keputusan pendanaan yang 

merupakan suatu keputusan yang diambil 

oleh perusahaan untuk memutuskan 

komposisi dana yang akan digunakan oleh 

perusahaan dalam mengembangkan 

usahanya dan mendanai kegiatan 

http://www.idx.co.id/
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operasinya (Selviana & Badjra, 2018). 

Dalam menentukan keputusan perusahaan 

harus menentukan pendanaan yang efisien 

dan berpotensi untuk dapat dimanfaatkan 

oleh perusahaan. Pendanaan yang efisien 

dapat dicapai apabila perusahaan memiliki 

pendanaan yang optimal (Ayulestari et al., 

2014). Pengukuran besarnya keputusan 

pendanaan sebagai berikut : 

 

𝑫𝑬𝑹 =  
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒖𝒕𝒂𝒏𝒈

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒆𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔
 𝐱 𝟏𝟎𝟎% 

Profitabilitas  

Profitabilitas suatu perusahaan 

menunjukkan perbandingan antara laba 

dengan aset atau modal yang menghasilkan 

laba tersebut. Dengan kata lain, 

profitabilitas adalah kemampuan suatu 

perusahaan untuk mencapai laba. 

Menurut Puspawardhani (2014) 

profitabilitas adalah kemampuan 

perusahaan memperoleh laba dalam 

hubungan dengan penjualan total aset 

maupun modal sendiri. Dari definisi ini 

terlihat jelas bahwa sasaran yang akan 

dicari adalah laba perusahaan. Rumus yang 

digunakan adalah : 

 

𝑹𝑶𝑨 =  
𝑬𝒂𝒓𝒏𝒊𝒏𝒈 𝑨𝒇𝒕𝒆𝒓 𝑻𝒂𝒙𝒆𝒔 (𝑬𝑨𝑻)

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔
 𝐱 𝟏𝟎𝟎% 

 

Ukuran Perusahaan 

 Ukuran perusahaan menunjukkan 

gambaran besar kecilnya suatu perusahaan 

yang dapat dilihat dari total aset yang 

dimiliki, nilai pasar saham, rata-rata tingkat 

penjualan (Yulianto, 2017). Penentuan 

besar kecilnya ukuran perusahaan dapat 

ditentukan berdasarkan total penjualan, 

total aset, rata-rata tingkat penjualan, dan 

rata-rata total aset (Maulana, 2019).  

Ukuran perusahaan pada penelitian 

ini diproksikan oleh Ln Size.Ln Size dapat 

diukur dengan menggunakan logaritma 

natural dari total asset. Data yang 

digunakan adalah ukuran perusahaan yang 

tercermin pada perusahaan manufaktur 

sektor basic industry and chemicals yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2014-2018. Satuan pengukuran ukuran 

perusahaan adalah dalam persentase. 

Rumus yang digunakan adalah sebagai 

berikut : 
 

𝑳𝒏 𝑺𝒊𝒛𝒆 =  𝑳𝒏 𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕 

 

Sales growth 

Menurut Sari (2016), sales growth 

(pertumbuhan penjualan) ialah 

pengurangan antara penjualan tahun 

berjalan dikurangkan dengan tahun 

sebelumnya yang mana hasilnya dibagi 

penjualan pada tahun sebelumnya. 

Perusahaan dengan pertumbuhan penjualan 

yang tinggi akan memperoleh keuntungan 

atau manfaat lebih dari utang perusahaan 

karena perusahaan menerima keuntungan 

dari kenaikan penjualan yang mana 

diharapkan mampu menutup biaya bunga 

utang perusahaan (Cahyani & Isbanah, 

2018). Perusahaan yang tingkat 

penjualannya relatif stabil atau mengalami 

kenaikan akan lebih aman dalam 

pengambilan utang dengan jumlah yang 

besar (Brigham & Houston, 2014). Untuk 

mengukur pertumbuhan penjualan dalam 

penelitian ini dilakukan dengan 

perbandingan selisih jumlah penjualan 

tahun berjalan dan penjualan tahun 

sebelumnya dengan penjualan tahun 

sebelumnya yang dinyatakan dalam 

persentase (Cahyani & Isbanah, 2018). 

Perhitungan sales growth sebagai berikut :  

 

𝑺𝑮 =  
𝑷𝒆𝒏𝒋𝒖𝒂𝒍𝒂𝒏 𝒕 − 𝑷𝒆𝒏𝒋𝒖𝒂𝒍𝒂𝒏 (𝒕 − 𝟏)

𝑷𝒆𝒏𝒋𝒖𝒂𝒍𝒂𝒏 (𝒕 − 𝟏)
 𝐱 𝟏𝟎𝟎% 

Kesimpulan  

 Penelitian ini bertujuan untuk 

menguji pengaruh dari variabel 

profitabilitas, ukuran perusahaan, dan sales 

growth terhadap keputusan pendanaan pada 

perusahaan manufaktur sektor basic 

industry and chemicals yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018. 

Penelitian ini menggunakan data sekunder 

yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia 

(www.idx.co.id). Pengujian ini 

menggunakan teknik analisis deskriptif, uji 

asumsi klasik, analisis regresi linier 

berganda, dan uji hipotesis (uji F dan uji t). 

http://www.idx.co.id/
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Berdasarkan penelitian yang telah 

dilakukan dengan menggunakan SPSS 22, 

maka dapat diambil kesimpulan sebagai 

berikut : 

1. Hasil dari uji F untuk variabel 

profitabilitas, ukuran perusahaan, dan 

sales growth secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan pendanaan pada perusahaan 

manufaktur sektor basic industry and 

chemicals yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018.  

2. Profitabilitas dengan pengukuran return 

on assets secara parsial berpengaruh 

signifikan terhadap keputusan 

pendanaan pada perusahaan manufaktur 

sektor basic industry and chemicals 

yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2018.  

3. Ukuran perusahaan dengan pengukuran 

ln(total assets) secara parsial tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap 

keputusan pendanaan pada perusahaan 

manufaktur sektor basic industry and 

chemicals yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018.  

4. Sales growth dengan pengukuran sales 

growth ratio secara parsial tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap 

keputusan pendanaan pada perusahaan 

manufaktur sektor basic industry and 

chemicals yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018.  

Keterbatasan Penelitian  

 Penelitian ini memiliki keterbatasan 

yang dapat dijadikan sebagai bahan 

pertimbangan bagi peneliti - peneliti 

selanjutnya agar dapat lebih baik lagi, 

antara lain yaitu :   

1. Terjadi data yang tidak berdistribusi normal 

pada penelitian ini. 

2. Terjadi gejala heteroskedastitistas pada 

salah satu variabel yaitu ukuran 

perusahaan. 

3. Keputusan pendanaan pada sampel yang 

digunakan pada penelitian ini sebagian 

besar mengalami penurunan, sehingga pada 

saat dilakukan uji outilier banyak data yang 

terbuang. 

4. Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi 

diketahui bahwa proporsi profitabilitas, 

ukuran perusahaan dan sales growth 

mampu mempengaruhi keputusan 

pendanaan sebesar 3,4% sedangkan sisanya 

96,6% dipengaruhi oleh variabel lain diluar 

model regresi ini. 

Saran 

 Penelitian ini memiliki beberapa 

kelemahan namun diharapkan penelitian ini 

dapat bermanfaat bagi pihak-pihak terkait. 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah 

dilakukan oleh peneliti, maka saran yang 

dapat diberikan bagi penelitian selanjutnya 

antara lain :  

1. Bagi peneliti dengan topik sejenis, untuk 

meminimalisir banyaknya data yang di 

outlier sebaiknya menggunakan alat uji 

selain SPSS.  

2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk 

mengembangkan lagi penelitian ini dengan 

menambahkan populasi perusahaan yang 

dijadikan sampel penelitian, tidak hanya 

sektor basic industry and chemicals, tetapi 

juga jenis sektor lainnya. 

3. Peneliti selanjutnya dapat menambahkan 

variabel independen lainnya yang diduga 

berpengaruh terhadap keputusan 

pendanaan. 
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