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ABSRTAK 

KHAIRUL FAJRI, 1505170060, Pengaruh Hutang Perusahaan Terhadap 

Kinerja Keuangan Dengan Intensitas Research And Development (IR&D) 

Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Skripsi. 2019.  
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis pengaruh 

hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan, untuk menguji dan menganalisis 

pengaruh hutang perusahaan terhadap intensitas research and development 

(IR&D), untuk menguji dan menganalisis pengaruh intensitas research and 

development (IR&D) terhadap kinerja keuangan dan untuk menguji dan 

menganalisis pengaruh hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan melalui 

intensitas research and development (IR&D) Perusahaan Manufaktur Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi pada penelitian ini seluruh 

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebanyak 162 

perusahaan dan sampel dari penelitian sebanyak 17 perusahaan dengan 3 tahun 

pengamatan. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah dokumentasi. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

statistic deskriptif, analisis jalur dan sobel test. Hasil penelitian ini menunjukkan  

bahwa terdapat pengaruh hutang perusahaan terhadap Intensitas Research And 

Development (IR&D), tidak terdapat pengaruh hutang perusahaan terhadap 

kinerja keuangan, tidak terdapat pengaruh hutang perusahaan terhadap intensitas 

research and development (IR&D) dan tidak terdapat pengaruh langsung hutang 

perusahaan terhadap kinerja keuangan melalui intensitas research and 

development (IR&D) 

. 

 

Kata Kunci : Hutang, Intensitas Research And Development (IR&D) dan Kinerja 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Setiap perusahaan bertujuan untuk memaksimalkan nilai perusahaanatau 

kekayaan pemilik perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan menjaditolak ukur 

keberhasilan kinerja perusahaan. Kinerja keuangan adalahkemampuan perusahaan 

dalam mengelola dan mengendalikan sumberdaya yang dimilikinya. kinerja 

keuangan melihat padalaporan keuangan yang dimiliki perusahaan/badan usaha 

yangbersangkutan dan itu tercermin dari informasi yang diperoleh pada 

balancesheet (neraca), income statement (laporan laba rugi), dan cash 

flowstatement (laporan arus kas) serta hal-hal lain yang turut mendukungsebagai 

penguat penilaian financial performance tersebut.  

Penilaiankinerja keuangan merupakan hal yang penting bagi semua pihak 

yangmemiliki kepentingan terhadap perusahaan. Bagi perusahaan yang gopublic, 

kinerja keuangan merupakan penilaian yang menjadi tolak ukurpara investor 

dalam menentukan transaksi jual beli saham. Para investormenganggap bahwa 

rasio-rasio keuangan yang dapat diperoleh dari laporan keuangan dianggap 

menjadi salah satu cara yang fleskibel dansederhana namun mampu memberikan 

jawaban mengenai kondisiperusahaan tersebut. Menjaga dan meningkatkan 

kinerja keuanganmenjadi keharusan bagi perusahaan untuk mempertahankan 

eksistensisaham perusahaan agar tetap diminati oleh investor. 

Menurut (Jumingan, 2011)menyatakan bahwa untuk mengukur kinerja 

keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan, 

dan dapat dilakukan dengan beberapa rasio keuangan. Setiap rasio keuangan 
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memiliki tujuan, kegunaan, dan arti tertentu. Kemudian, setiap hasil dari rasio 

yang diukur diinterprestasikan sehingga menjadi berarti bagi pengambilan 

keputusan. 

Salah satu pengukuran kinerja keuangan perusahaan dapat diukur dengan 

menggunakan profitabilitas perusahaan. Dimana profitabilitas merupakan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkanlaba yang dapat digunakan untuk 

mengembalikan hutang dan bunga pinjaman.Perusahaan yang memiliki laba 

(profit) tinggi berartimempunyai kemampuan untuk memenuhi pendanaan secara 

internal yang akandigunakan perusahaan untuk membiayai hutang atas kegiatan 

operasionalnya. (Sartono, 2012)Perusahaan dengan tingkat profitabilitas tinggi 

biasanya menggunakan hutangdalam jumlah sedikit dibandingkan dengan 

perusahaan dengan tingkatprofitabilitas yang rendah karena perusahaan dengan 

tingkat pengembalian yangtinggi memungkinkan untuk membiayai sebagian besar 

kebutuhan pendanaandengan dana yang dihasilkan secara internal.  

Profitabilitas yang tinggi akan dapat mendukung kegiatan 

operasionalsecara maksimal. Tinggi rendahnya profitabilitas dipengaruhi banyak 

faktorseperti modal kerja. Dalam melakukan aktivitas operasionalnya setiap 

perusahaan akan membutuhkan potensi sumber daya, salah satunya adalah modal, 

baik modalkerja seperti kas, piutang, persediaan dan modal tetap seperti aktiva 

tetap. Modalmerupakan masalah utama yang akan menunjang kegiatan 

operasional perusahaandalam rangka mencapai tujuannya.Salah satu pengukuran 

untuk profitabilitas dapat dilakukan dengan menggunakan rasio Return On Asset 

(ROA).  
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Menurut (Fahmi, 2012)“Return On Assets (ROA) adalah rasio yang 

melihat sejauh mana asset yang telah ditanamkan mampu memberikan 

pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapkan”.Rasio ini digunakan 

untuk mengukur kemampuan manajemen perusahaan baik dalam memperoleh 

keuntungan (laba) secara keseluruhan. Semakin besar ROA, maka semakin besar 

pula tingkat keuntungan yang dicapai dan semakin baik pula posisi perusahaan 

dalam dari segi penggunaan asset. 

Salah satu faktor yang memengaruhi kinerja keuangan perusahaan yang 

diukur dengan profitabilitas dapat terlihat dari jumlah penggunaan hutang 

perusahaan. Teori signaling oleh Miller dan Modigliani dalam (Brigham & 

Houston, 2011) menunjukkan hubungan antara profitabilitas dengan penggunaan 

utang dalam perusahaan. 

Hutang merupakan salah satu cara untuk memperoleh dana dari pihak 

eksternal (kreditur). Untuk memenuhi kebutuhan pendanaan, pemegang saham 

menginginkan pendanaan perusahaan yang dibiayai dengan hutang karena dengan 

penggunaan hutang, hak mereka terhadap perusahaan tidak akan 

berkurang.Sebagian perusahaan menganggap bahwa penggunaan hutang dirasa 

lebih aman daripada menerbitkan saham baru.  

Menurut (Mulianti, 2010)terdapat empat alasan mengapa perusahaan lebih 

menyukai menggunakan hutang daripada saham baru, yaitu adanya manfaat pajak 

atas pembayaran bunga; Biaya transaksi pengeluaran hutang lebih murah daripada 

biaya transaksi emisi saham baru; lebih mudah mendapatkan pendanaan hutang 

daripada pendanaan saham; Kontrol manajemen lebih besar adanya hutang baru 

daripada saham baru. 
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Penambahan hutang akan meningkatkan tingkat resiko atas arus 

pendapatan perusahaan. Semakin besar hutang, semakin besar pula kemungkinan 

terjadinya perusahaan tidak mampu membayar kewajiban tetap berupa bunga dan 

pokoknya. Resiko kebangrutan akan semakin tinggi karena bunga akan 

meningkatkan lebih tinggi daripada penghematan pajak. Oleh karena itu 

perusahaan harus sangat berhati–hati dalam menentukan kebijakan hutangnya 

karena peningkatan penggunaan hutang akan menurunkan nilai perusahaannnya. 

Hutang merupakan salah satu keputusan pendanaan yangberasal dari 

eksternal. Kebijakan hutang ini dilakukan untuk menambah danaperusahaan yang 

akan digunakan untuk memenuhi kebutuhan operasionalperusahaan. Hutang 

mempunyai pengaruh penting bagi perusahaan karena selainsebagai sumber 

pendanaan ekspansi, hutang juga dapat digunakan untukmengurangi konflik 

keagenan.Ketersediaan terhadap sumber dana maupun modalsangat 

mempengaruhi kelangsungan hidup maupun kesempatan berkembangperusahaan. 

Selain hutang perusahaan, salah satu strategi yang dilakukan untuk 

mencapai tujuan dari perusahaan adalah dengan melakukan kegiatan penelitian 

dan pengembangan. Kegiatanutama perusahaan, khususnya industri manufaktur 

adalah menghasilkanproduk dengan cara mengolah bahan baku sampai barang 

siap dijual. Produk–produk yang dihasilkan tersebut biasanya memiliki siklus 

hidup (product life cycle). Menurut (Heizer & Render, 2010) menjelaskan siklus 

hidup produk (product life cycle) terbagi menjadi empat tahap, yakni: perkenalan, 

pertumbuhan kematangan dan penurunan.  

Padatahap perkenalan produk sedang disesuaikan dengan kondisipasar. 

Pada tahap ini diperlukan pengeluaran untuk penelitian, pengembangan produk, 
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modifikasi, perbaikan proses dan pengembangan pemasok. Padatahap 

pertumbuhan produk mulai stabil, maka diperlukan peramalankebutuhan kapasitas 

yang efektif. Pada tahap kematangan pesaingmulai muncul, produksi dalam 

jumlah besar dan inovatif sangat diperlukanpada tahap ini. Kemudian pada tahap 

penurunan permintaan produkmulai melemah, kompetisi semakin tajam, 

pengeluaran investasi (berkaitandengan inovasi produk) sangat diperlukan pada 

tahap ini, bertujuan untukmempertahankan posisi produk di pasar.  

Kemajuan serta perkembangan teknologi menjadi alasan keduamanajemen 

melakukan kegiatan penelitian dan pengembangan (R&D) gunamencapai 

keunggulan kompetitif. Kegiatan penelitian dan pengembangan(R&D) akan 

dilakukan secara continue pada industri manufaktur. Selain strategi 

pengembangan produk dan pengembangan teknologi,perusahaan juga diharuskan 

membuat strategi yang tepat untuk mengelolasumber daya manusia (SDM) nya 

dengan baik. Karena organisasi tidak akanberfungsi tanpa ada orang didalamnya, 

dan yang lebih penting lagi organisasitidak akan berfungsi dengan baik tanpa 

bantuan orang-orang kompeten danmemiliki motivasi yang tinggi didalamnya 

(Heizer & Render, 2010) 

Sumberdaya manusia yaitu tenaga kerja atau karyawan memegang peranan 

yangsangat penting bagi peningkatan kinerja atau kemajuan perusahaan(Dipang, 

2013). Dengan demikian pelatihan dan pengembangan sumber daya manusiajuga 

akan dilakukan oleh banyak perusahaan guna mencapai keunggulanbersaing yang 

berkesinambungan dan kemajuan perusahaan. 

Bursa Efek Indonesia telah menjadi bagian penting dalam suatu 

perekonomian Indonesia. Selain dalam pendanaan yang diperoleh dari sektor 
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telekomunikasi, pasar modal pada Bursa Efek Indonesia dapat menjadi suatu  

alternatif pendanaan bagi semua sektor perusahaan di Indonesia yang 

memungkinkan bagi para pemodalnya untuk dapat membuat pilihan atas suatu 

investasi yang diinginkan sesuai dengan risiko dan tingkat keuntungan yang 

diharapkan. 

Berikut akan disajikan tabel dari data keuangan untuk 5 perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang dapat dilihat sebagai 

berikut : 

Tabel 1.1 

Laporan Keuangan Manufaktur Di BEI  

(dalam jutaan) 2016 – 2018 

Nama 

Perusahaan  
Tahun Total Aset Total Hutang Laba Bersih R&D 

PT Indo Cement 

T.PTbk 

2016 30,150,580 4,011,877 3,800,646 6,415 

2017 28,863,676 4,307,169 1,895,818 4,494 

2018 27,788,562 4,566,973 1,145,937 3,188 

PT Tempo Sean 

Pacific Tbk 

2016 6,585,807 1,950,543 545,493 3,991 

2017 7,434,900 2,352,891 557,339 4,282 

2018 7,869,975 2,437,126 540,378 4,903 

PT  

Kimia Farma 

Tbk 

2016 4,612,562 2,341,155 246,893 24,454 

2017 6,096,148 3,523,628 323,866 8,714 

2018 9,460,627 6,103,967 775,702 18,069 

PT Wika Beton 

Tbk 

2016 4,662,319 2,171,844 281,567 796 

2017 7,067,976 4,320,040 340,458 880 

2018 8,881,778 5,744,966 486,640 1,182 

PT  

IndomobilSukses 

Tbk 

2016 25,633,342 18,923,523 (920) 417 

2017 31,375,311 22,094,058 2,624,296 217 

2018 40,955,996 30,632,253 899,142 540 

Sumber : www.idx.co.id 
 

Perusahaan memerlukan dana yang besar dalam mendanai perusahaan. 

Sumber pendanaan tersebut dapat diperoleh salah satunya berasal dari hutang. 

Dimana untuk hutang perusahaan yang terdaftar manufaktur di BEI mengalami 

peningkatan. Peningkatan yang terjadi untuk hutang perusahaan menunjukkan 
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keadaan yang kurang baik bagi perusahaan, hal ini menunjukkan bahwa sebagian 

besar kegiatan operasional perusahaan banyak dibiayai oleh hutang perusahaan. 

Menurut (Brigham & Houston, 2011) menyatakan bahwa pada dasarnya jika 

perusahan meningkatkan jumlah hutang sebagai sumber dananya, maka hal 

tersebut dapat meningkatkan resiko bagi keuangan perusahaan. 

Sedangkan untuk kegiatan penelitian dan pengembangan (R&D) yang 

terlihat dari data mengalami fluktuatif, dimana dana untuk penelitian dan 

pengembangan dilakukan untuk dapat meningkatkan kinerja keuangan, dimana 

kemampuan manajemen dalam mengalokasikan sumberdaya perusahaan untuk 

mencapai tujuannya secara keseluruhan dapatmemberikan pandangan kepada 

investor mengenai prestasi dan prospekperusahaan.  

Menurut (Heizer & Render, 2010) untuk melakukan pengembangan 

produk baru yangagresif, organisasi harus membangun struktur internal yang 

membukakomunikasi dengan pelanggan, budaya organisasi yang inovatif, 

penelitiandan pengembangan (R&D), pelatihan yang agresif, serta kepeminpinan 

yangkuat, baru kemudian perusahaan dapat mencapai keuntungan. 

Penelitian(Yuliana, 2012)menyatakan penggunaan R&D pada perusahaan 

akanmenciptakan sebuah inovasi produk untuk meningkatkan profitabilitas 

dimasadepan sehingga meningkatkan penilaian investor terhadap nilai 

suatuperusahaan. 

Penelitian ini pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, Hasil 

penelitianyang dilakukan oleh (Wu, 2012)menjelaskan bahwa terdapat hubungan 

negatifantara hutang perusahaan dengan intensitas R&D.Hasil penelitian yang 

dilakukan oleh (Ramadhan, 2019)menjelaskan bahwa terdapat pengaruh antara 
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hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan perusahaan. Dan peneliti(Chadys, 

2018)menjelaskan bahwa terdapat pengaruhantara Intensitas research and 

development (IR&D) terhadap kinerja keuangan perusahaan. 

Berdasarkan dari uraian diatas sangat penting dalam pengukuran kinerja 

keuangan dengan menggunakan dari hutang perusahaan danIntensitas Research 

And Development (IR&D), maka penulis tertarik untuk mengangkat judul 

mengenai“Pengaruh Hutang Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan 

Dengan Intensitas Research And Development (IR&D) Sebagai Variabel 

Intervening Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia”. 

 

B. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan dari latar belakang yang dikemukakan diidentifikasi masalah 

adalah: 

1. Jumlah hutang perusahaan yang mengalami peningkatan. 

2. Terdapat perusahaan yang mengalami penurunan atas laba perusahaan 

3. Terdapat perusahaan mengalami penurunan atas Intensitas Research And 

Development (IR&D). 

 

C. Batasan dan Rumusan Masala 

1. Batasan Masalah 

Mengingat keterbatasan waktu, tenaga dan kemampuan yang dimiliki 

peneliti, serta agar lebih terfokus dalam pembahasannya, maka peneliti perlu 

membatasi permasalahannya mengenai kinerja keuangan yang diukur dengan 

menggunakan return on asset (ROA) dan pengukuran hutang menggunakan 

debt to asset ratio (Debt Ratio) 
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2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis merumuskan masalah sebagai 

berikut:  

1. Apakah ada pengaruh hutang perusahaan terhadap kinerja keuanganpada 

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

2. Apakah ada pengaruh hutang perusahaan terhadap intensitas research and 

development (IR&D) pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia? 

3. Apakah ada pengaruh intensitas research and development 

(IR&D)terhadap kinerja keuanganpada Perusahaan Manufaktur Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

4. Apakah ada pengaruh hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan 

melalui intensitas research and development (IR&D)Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 

 

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

Tujuan 

Dari latar belakang dan rumusan masalah, maka dapat dibuat tujuan 

penelitian adalah sebagai berikut:  

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh hutang perusahaan terhadap 

kinerja keuanganpada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh hutang perusahaan terhadap 

intensitas research and development (IR&D) pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh intensitas research and 

development (IR&D)terhadap kinerja keuanganpada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh hutang perusahaan terhadap 

kinerja keuangan melalui intensitas research and development 

(IR&D)Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

 

Manfaat 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada berbagai 

pihak, baik bagi peneliti, perusahaan maupun bagi peneliti selanjutnya. 

Manfaat yang diperoleh dalam penelitian ini adalah 

1. Manfaat Bagi Peneliti 

Hasil  penelitian  ini  diharapkan  memberikan  gambaran  dan  

pemahaman  mengenai kondisi hutang, intensitas research and 

development (IR&D) dan kinerja keuangan  

2. Manfaat Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan oleh manajemen 

perusahaan sebagai suatu bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan untuk meningkatkan kinerja keuangan. 

3. Manfaat Bagi Akademis,  

Penelitian ini dapat dijadikan perbandingan dan tambahan referensi yang 

dapat digunakan sebagai bahan bagi penelitian selanjutnya dengan 

penelitian yang sama. 
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

A. Uraian Teori 

1. Kinerja Keuangan 

a. Pengertian Kinerja Keuangan 

Suatu perusahaan dapat dikatakan berhasil apabila telah mencapai 

tujuan perusahaan yaitu dengan mengoperasikan kegiatan usahanya untuk lebih 

maju dimasa yang akan datang. Kinerja keuangan merupakan laporan 

keuangan yang berisi informasi neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan 

ekuitas dan laporan arus kas(E. N. Sari & Saragih, 2009) 

Kinerja perusahaan adalah suatu usaha formal yang dilaksanakan 

perusahaan untuk mengevaluasi efisien dan efektivitas dari aktivitas 

perusahaan. Menurut (Kasmir, 2012)menyatakan bahwa : “Dalam mengukur 

kinerja keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan menggunakan rasio-rasio 

keuangan, dan dapat dilakukan dengan beberapa rasio keuangan”.  

Menurut (Rudianto, 2012) menyatakan bajwa “Kinerja keuangan adalah 

hasil atau prestasi yang telah dicapai oleh manajemen perusahan dalam 

menjalankan fungsinya mengelola aset perusahaan secara efektif selama 

periode tertentu”.  

Menurut (Mulyadi, 2014)menyatakan bahwa:“Penilaian kinerja 

keuangan adalah penentuan dalam secara periodik efektivitas operasional, 

suatu organisasi, bagian organisasi dan keuangannya berdasarkan sasaran, 

standart dan kriteria yang telah ditetapkan sebelumnya”. 
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Dari penjelasan diatas, dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan 

secara umum adalah suatu tingkat keberhasilan yang dicapai suatu perusahaan 

dalam mengelola keuangan yang dimiliki perusahaan tersebut sehingga 

diperoleh hasil pengelolahan yang lain. 

b. Tujuan Pengukuran Kinerja Keuangan 

Pengukuran kinerja keuangan dilakukan untuk mengetahui tingkat 

keberhasilan suatu perusahaan. Menurut (Munawir, 2014) menyatakan bahwa 

tujuan dari pengukuran kinerja keuangan perusahaan adalah: 

1. Mengetahui tingkat likuiditas 

Likuiditas menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban keuangan yang harus segera diselesaikan pada 

saat ditagih. 

2. Mengetahui tingkat solvabilitas 

Solvabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi. 

3. Mengetahui tingkat rentabilitas 

Rentabilitas atau yang sering disebut dengan profitabilitas menunjukkan 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba. 

4. Mengetahui tingkat stabilitas 

Stabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk melakukan 

usahanya dengan stabil, yang diukur dengan mempertimbangkan 

kemampuan perusahaan untuk membayar hutang-hutangnya serta 

membayar beban bunga atas hutang-hutangnya tepat pada waktunya. 
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Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa pengukuran kinerja 

keuangan memberikan penilaian atas pengelolaan aset perusahaan dan 

manajemen perusahaan dituntut untuk melakukan evaluasi dan tindakan 

perbaikan atas kinerja keuangan perusahaan yang tidak sehat. 

c. Manfaat Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan secara umum merupakan suatu tingkat keberhasilan 

yang dicapai didalam suatu perusahaan dalam mengelola keuangan yang 

dimiliki perusahaan tersebut sehingga diperoleh hasil pengelolahan yang 

lainMenurut (Kasmir, 2012)menyatakan bahwa :“Dalam mengukur kinerja 

keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan menggunakan rasio-rasio 

keuangan, dan dapat dilakukan dengan beberapa rasio keuangan. Setiap rasio 

keuangan memiliki tujuan, kegunaan, dan arti tertentu. Kemudian, setiap hasil 

dari rasio yang diukur diinterprestasikan sehingga menjadi berarti bagi 

pengambilan keputusan”. 

Menurut (Mulyadi, 2014)menyatakan bahwa manfaat kinerja keuangan 

adalah : 

1. Mengelola operasi organisasi secara efektif dan efisien melalui 

pemotivasian karyawan secara maksimum. 

2. Membantu pengambilan keputusan yang bersangkutan dengan karyawan. 

3. Mengidentifikasi kebutuhan dan pengembangan karyawan dan untuk 

menyediakan kriteria seleksi dan evaluasi program pelatihan karyawan. 

4. Menyediakan umpan balik bagi karyawan mengenai atasan mereka menilai 

kinerja mereka. 

5. Menyediakan suatu dasar bagi distribusi penghargaan. 
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Berdasarkan pendapat diatas dapat kita simpulkan bahwa manfaat kinerja 

keuangan perusahaan adalah untuk mengevaluasi tingkat keberhasilan 

perusahaan berdasarkan aktivitas perusahaan dalam periode tertentu, guna 

sebagai perbandingan keberhasilan perusahaan terhadap pihak lain seperti 

pesaing kelompok industri atau standar tertentu yang dapat manilai atau 

mengukur kinerja perusahaan 

d. Faktor yang Mempengaruhi Kinerja Keuangan  

Ada banyak faktor yang mempengaruhi kinerja perusahaan, hal utama 

perlu ditimbangkan penilaian kinerja adalah penentuan sasaran dan tanggung 

jawab yang diberikan kepada tiap bagian yang ada diperusahaan. Adapun 

faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja perusahaan.Menurut (Moeheriono, 

2012) Faktor penilaian tersebut terdiri dari empat aspek, yakni sebagai berikut: 

1. Hasil kerja, yaitu keberhasilan karyawaan dalam melaksanakan kerja 

(output) biasanya terukur, seberapa besar kenaikannya, misalkan, omset 

pemasaran, jumlah keuntungan dan total perputaran aset dan lain-lain. 

2. Perilaku yaitu aspek tindak tanduk karyawan dalam melaksanakan 

pekerjaan, pelayanan bagaimana, kesopanan, sikapnya, dan perilakunya 

baik terhadap sesama karyawan maupun kepada pelanggan. 

3. Atribut dan kompetisi, yaitu kemahiran dan penguasaan karyawan sesuai 

tuntunan jabatan, pengetahuan, ketrampilan, dan keahlianya, seperti 

kepemimpinan, inisiatif, maupun kepada pelanggan. 

4. Komparatif , yaitu membandingkan hasil kinerja karyawan dengan 

karyawan lainnya yang selevel dengan yang bersangkutan. 
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Menurut (Mulyadi, 2014)Tahap penilaian terdiri dari tiga tahap rinci: 

1. Pembanding kinerja sesungguhnya dengan sasaran yang telah ditetapkan 

sebelumnya. 

2. Penentuan penyebab timbulnya penyimpangan kinerja sesungguhnya dari 

yang ditetapkan dalam standar. 

3. Penegakan perilaku yang diinginkan dan tindakan yang digunakan untuk 

mencegah perilaku yang tidak diinginkan. 

Jadi dari beberapa pendapat para ahli diatas dapat kita simpulkan 

bahwa yang menjadi faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja perusahaan 

adalah: hasil dari kerja perusahaan, baik dalam bentuk peningkatan omset, 

perputaran aset, dan lain-lain. perbandingan kinerja perusahaan yang 

sesungguhnya terhadap sasaran yang telah ditetapkan sebelumnya, 

perbandingan antara perusahaan dengan perusahaan lain yang sejenis. 

e. Return On Assets (ROA) 

Return On Assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas. 

Dalam analisis laporan keuangan, rasio ini paling sering disoroti, karena 

mampu menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkan keuntungan. 

ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan 

pada masa lampau untuk kemudian dijadikan gambaran untuk di masa yang 

akan datang.Menurut (M. Sari & Jufrizen, 2019)Return On Asset (ROA) 

digunakan untukmengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan 

dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanamdalam total asset. 
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Menurut (Kasmir, 2012)menyatakan bahwa “Return On Asset (ROA) 

digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen dalam memperoleh 

profitabilitas dan manajerial efisiensi secara overall”. 

Menurut Veithzal (Rivai, Permata, & Veithzal, 2013)“rasio ini 

digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen bank baik dalam 

memperoleh keuntungan (laba) secara keseluruhan. Semakin besar ROA suatu 

bank, maka semakin besar pula tingkat keuntungan yang dicapai bank tersebut 

dan semakin baik pula posisi bank tersebut dalam dari segi penggunaan asset”. 

Sedangkan Menurut (Riyanto, 2010)menyatakan bahwa  istilah Return 

On Asset (ROA) dengan NetEarning Power Ratio (ROI) yaitu kemampuan dari 

modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk menghasilkan 

keuntungan neto. 

Dari uraian di atas dapat disimpulkan bahwa ROA atau ROI dalam 

penelitian ini adalah mengukur perbandingan antara laba bersih setelah 

dikurangi beban bunga dan pajak (Earning After Taxes / EAT) yang dihasilkan 

dari kegiatan pokok perusahaan dengan total aktiva (assets) yang dimiliki 

perusahaan untuk melakukan aktivitas perusahaan secara keseluruhan dan 

dinyatakan dalam persentase. 

f. Tujuan dan ManfaatReturn On Assets (ROA) 

Return On Assets dapat digunakan sebagai suatupengukuran atas 

hasildari serangkaian kebijakan perusahaan, yang dapat dijadikan sebagai 

ukuran dalam menilai keuntungan perusahaan. Menurut (Kasmir, 2012)tujuan  

dalam penggunaan rasio Return On Assets (ROA) yaitu : 
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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 mengukur produktifitas dari seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal sendiri. 

5. Mengukur produktivitas atas seluruh dana perusahaan yang digunakan, 

baik dari modal pinjaman maupun modal sendiri yang dimiliki oleh 

perusahaan.  

6. Untuk mengukur produktifitas dari seluruh dana perusahaan yang 

digunakan.  

Sedangkan untuk manfaat atas penggunaan Return On Assets 

(ROA)yaitu: 

1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu 

periode. 

2. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu  

3. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. 

4. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana yang dimiliki perusahaan 

perusahaan yang dapat digunakan baik modal pinjaman maupun modal 

sendiri. 

g. Faktor – faktor yang Mempengaruhi Return on Assets(ROA) 

Return On Assets (ROA) digunakan sebagai tolak ukur prestasi 

manajemen dalam memanfaatkan assets yang dimiliki perusahaan untuk 
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memperoleh laba. Menurut (Brigham & Houston, 2011) mengemukakan bahwa 

besarnya ROA dipengaruhi oleh dua faktor, antara lain: 

1. Turnover dari Operating Assets (tingkat perputaran aktiva yang 

digunakan untuk operasi). Kas, piutang, dan persediaan,perputaran total 

aktiva maupun perputaran aktiva tetap yang merupakan bagian dari aset 

yang dapat mempengaruhi ROA (Return On Asset).  

2. Profit Margin yaitu besarnya keuntungan operasi yang dinyatakan dalam 

presentase dan jumlah penjualan bersih. Profit Margin ini mengukur 

tingkat keuntungan yang dapat dicapai oleh perusahaan dihubungkan 

dengan penjualannya. 

h. Perhitungan PengukuranReturn on Assets (ROA) 

Return On Assets (ROA) merupakan rasio yang menunjukan hasil 

(return) atas penjualan aktiva yang digunakan  dalam perusahaan. Dan Return 

On Assets (ROA) dapat juga digunakan sebagai alat mengevaluasi atas 

penerapan kebijakan-kebijakan manajemen Dimana Return On Assets (ROA) 

ini melihat sejauh mana investasi yang telah ditanamkan mampu memberikan 

pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapkan dan investasi 

tersebut sebenarnya sama dengan aset perusahaan yang ditanamkan atau 

Rumus perhitungan ROA sebagai berikut : 

      
                  

            
     

Return on assets merupakan rasio yang dilakukan dalam pengukuran 

profitabilitas yang seringdigunakan oleh manajer keuangan perusahaan untuk 

dapat mengukur efektifitas atas keseluruhan dalammenghasilkan laba dengan 

aset perusahaan yang tersedia. Semakin besar nilai ROA, menunjukkan kinerja 
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perusahaan yang semakin baik pula, karena tingkat pengembalian investasi 

semakin besar. Nilai ini mencerminkan pengembalian perusahaan dari seluruh 

aktiva (atau pendanaan) yang diberikan pada perusahaan. 

2. Hutang 

a. Pengertian Hutang 

Hutang adalah Kebijakan yang diambil pihak manajemen perusahaan 

untuk mendapatkan pendanaan dari pihak ketiga untuk mendanai operasional 

perusahaan. Untuk memperoleh sumber pembiayaan tersebut, perusahaan 

cenderung menggunakan hutang sebagai sumber pendanaannya, karena dengan 

menggunakan hutang, tujuan perusahaan dapat tercapai. 

Menurut (Munawir, 2014) menyatakan bahwa hutang adalah semua 

kewajiban keuangan perusahaan kepada pihak lain yang belum terpenuhi, di 

mana hutang ini merupakan sumber dana atau modal perusahaan yang berasal 

dari kreditor. 

Kebijakan hutang merupakan kebijakan pendanaan perusahaan yang 

bersumber dari eksternal. Kebijakan hutang menggambarkan hutang jangka 

panjang yang dimiliki oleh perusahaan untuk membiayai operasional 

perusahaan. Penentuan kebijakan hutang berkaitan dengan struktur modal 

karena hutang merupakan salah satu komposisi dalam struktur modal. Menurut 

(Hanafi, 2011)perusahaan dinilai beresiko apabila memiliki porsi hutang yang 

besar pada struktur modal, tetapi bila perusahaan menggunakan hutang yang 

kecil atau tidak sama sekali maka perusahaan dinilai tidak dapat memanfaatkan 

tambahan modal eksternal yang dapat meningkatkan operasional perusahaan. 
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Menurut (Riyanto, 2010)Bagi pemilik perusahaan dengan menggunakan 

hutang pada tingkat tertentu harapan pemilik perusahaan bisa tercapai. 

Perusahaan dinilai berisiko apabila memiliki porsi hutang yang besar dalam 

struktur modal, namun sebaliknya apabila perusahaan mengunakan hutang 

yang kecil atau tidak sama sekali maka perusahaan dinilai tidak dapat 

memanfaatkan tambahan modal eksternal yang dapat meningkatkan 

operasional perusahaan. 

b. Faktor yang Mempengaruhi Hutang 

Menurut (Sudana, 2011)menyatakan bahwa faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi atas hutang perusahaan adalah sebagai berikut: 

1. Tingkat Pertumbuhan Penjualan 

Perusahaan yang tingkat pertumbuhan penjualan relatif tinggi 

dimungkinkan untuk dibelanjai dengan menggunakan utang lebih besar 

dibandingkan dengan perusahaan yang pertumbuhan penjualannya rendah, 

karena keuntungan yang diperoleh dari peningkatan penjualan tersebut 

diharapkan masih bisa menutup biaya bunga utang. 

2. Stabilitas Penjualan 

Perusahaan yang penjualannya stabil dapat menggunakan utang yang 

jumlahnya lebih banyak daripada perusahaan yang penjualannya 

berfluktuasi. Karena jika perusahaan yang penjualannya berfluktuasi 

menggunakan utang yang besar, maka perusahaan tersebut akan 

mengalami kesulitan keuangan. 

3. Karakteristik Industri 
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Karakteristik industri dapat dilihat dari berbagai aspek, misalnya apakah 

perusahaan termasuk dalam industri yang padat modal.  

4. Sikap Manajemen Perusahaan 

Manajer perusahaan yang berani menanggung risiko cenderung mendanai 

investasi perusahaannya dengan utang yang lebih banyak dibandingkan 

dengan manajer perusahaan yang tidak menanggung risiko. 

5. Sikap Pemberi Pinjaman 

Dewasa ini bank dituntut untuk lebih berhati-hati dalam penyaluran kredit 

kepada nasabah atau lebih dikenal dengan sikap prudential.  

Menurut (Hanafi, 2011)terdapat beberapa faktor yang memiliki pengaruh 

terhadap kebijakan hutang, antara lain : 

1. NDT (Non-Debt Tax Shield) 

Manfaat dari penggunaan hutang adalah bunga hutang yang dapat 

digunakan untuk mengurangi pajak perusahaan. Demikian, perusahaan 

dengan NDT tinggi tidak perlu menggunakan hutang yang tinggi. 

2. Struktur Aktiva 

Besarnya aktiva tetap suatu perusahaan dapat menentukan besarnya 

penggunaan hutang. Perusahaan yang memiliki aktiva tetap dalam jumlah 

besar dapat menggunakan hutang dalam jumlah besar karena aktiva 

tersebut dapat digunakan sebagai jaminan pinjaman. 

3. Ukuran Perusahaan 

Perusahaan - perusahaan yang besar cenderung terdiversifikasi sehingga 

menurunkan risiko kebangkrutan. 

4. Profitabilitas 
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Perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasinya 

akan menggunakan hutang yang relatif kecil. Laba ditahannya yang tinggi 

sudah memadai membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan. 

5. Kondisi Internal Perusahaan 

Kondisi internal perusahaan menentukan kebijakan penggunaan hutang 

dalam suatu perusahaan. 

c. Fungsi dan Manfaat Hutang 

Dalam menggunakan hutang dapat dilakukan dengan mengukur dari 

Total debt merupakan total liabilities (baik hutang jangka pendek maupun 

jangka panjang); sedangkan total modal sendiri merupakan total modal sendiri 

(total modal saham yang disetor dan laba yang ditahan) yang dimiliki 

perusahaan. Menurut (Kasmir, 2012)manfaat dengan mengetahui hutang ini 

antara lainnya adalah : 

1. Dapat menilai kemampuan posisi perusahaan terhadap kewajiban 

kepada pihak lain. 

2. Menilai kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban bersifat tetap. 

3. Mengetahui keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap 

dengan modal. 

4. Guna mengambil keputusan penggunaan sumber dana ke depan. 

d. Indikator Hutang 

Hutang dalam penelitian ini diukur dari Debt Ratio (DER) dikarenakan 

Debt Ratio mencerminkan besarnya proporsi antara total debt (total hutang) 

dan total aktiva perusahaan. Menurut (Hafsah & Sari, 2015)Debt to total asset 

ratio (DAR) merupakan rasio antara jumlah hutang dengan jumlah aktiva. 
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Artinya seberapa besar aktiva perusahaan yang dibiayai oleh hutang atau 

seberapa besar hutang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva. 

Untuk menghitung total debt to total asset ratio bisa menggunakan rumus 

sebagai berikut: 

 Debt to Ratio  :
             

            
 

 

3. Intensitas R&D 

a. Pengertian Intensitas R&D 

Menurut PSAK no. 19 revisi 2015 tentang aset tidak berwujud, maksud 

dari risetdan pengembangan (Research and Development) yaitu:Riset adalah 

penelitian orisinal dan terencana yang dilaksanakan dengan harapanmemperoleh 

pembaruan pengetahuan dan pemahaman teknis atas ilmu yang baru.Sementara 

pengembangan adalah penerapan temuan riset atau pengetahuanlainnya pada 

suatu rencana atau rancangan produksi bahan baku, alat, produk,proses, sistem, 

atau jasa yang sifatnya baru atau yang mengalami perbaikansubstansial, sebelum 

dimulainya produksi komersial atau pemakaian. 

Intensitas Research and Development (R&D)Financial Accounting 

Standard no. 2 (Wilson danCampbell dalam Arifian, 2011)) mendefinisikan 

Research(Penelitian) ialah sebagai perencanaan atau investigasi kritis yang 

ditujukan untuk penemuan pengetahuan dengan harapanpengetahuan tersebut 

akan bermanfaat dalam mengembangkanproduk atau jasa baru atau proses, 

teknik baru atau mewujudkanperbaikan yang signifikan untuk proses atau 

produk yang sudahada. Sedangkan, Development (Pengembangan) 

merupakanterjemahan temuan penelitian atau pengetahuan lain ke dalamrencana 
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atau desain produk baru atau proses baru untukpeningkatan yang signifikan pada 

produk atau proses yangsudah ada, baik rencana atau desain tersebut akan 

ditujukanuntuk penjualan atau digunakan. 

Dengan demikian, esensi dari R&D dapatdiartikan sebagai sebuah studi 

tentang ide-ide, metode, produkatau jasa dengan tujuan untuk menciptakan 

produk atau prosesbaru, memperbaiki produk yang ada, dan 

menemukanpengetahuan baru yang dapat bermanfaat dimasa depan (Arifian, 

2011).  

Dari penjelasan diatas maka dapat dijelaskan bahwa R&D merupakan 

pengembangan produk agar perusahaanmendapatkan keunggulan kompetitif. 

Patent, Hak Cipta danTrademark menunjukan keberhasilan perusahaan dalam 

R&Ddimana hal tersebut juga menunjukan reputasi suatu perusahaansebagai 

bagian dari aktiva tak berwujud, sehingga R&D sangatpenting bagi sebuah 

perusahaan untuk tetap bertahan danbersaing dalam perubahan industri. 

Para investor akan melihat sebuah perusahaan yang sehatdengan menilai 

R&D dalam mengevaluasi kinerja masa depanterutama ketika mengevaluasi 

sebuah investasi jangka panjangsehingga akan banyak perusahaan 

mengalokasikan dana yangcukup besar untuk penelitian dan pengembangan 

gunamenciptakan produk atau proses baru, memperbaiki produk yangada, dan 

menemukan pengetahuan baru yang dapat bermanfaatuntuk dimasa depan. 

Selain itu R&D dalam hal ini jugamemiliki makna yang luas, tidak hanya 

terbatas padapengembangan dan penemuan produk baru, akan tetapi R&Ddapat 

dilakukan pada sektor-sektor lain yang membutuhkaninovasi atau peningkatan 

efektivitas seperti riset pemasaran danpengembangan SDM. 
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R&D dalam hal ini memiliki makna yangluas, tidak hanya terbatas pada 

pengembangan dan penemuan produk baru, akan tetapi R&D dapatdilakukan 

pada sektor-sektor lain yang membutuhkan inovasi atau peningkatan efektivitas 

sepertiriset pemasaran dan pengembangan SDM. Dengan demikian investasi 

perusahaan dalam bidang R&Dakan berdampak dalam jangka panjang. 

Penghitungannya dengan membagi total pengeluaran R&D dengan total 

penjualan (McWilliams dan Siegel, 2000; Margaretha dan Hartanti, 2006; 

Padgett danGalan, 2010) dalam (Arifian, 2011) 

Untuk menghitung R&D bisa menggunakan rumus sebagai berikut: 

 R&D:
                     

         
 

 

4. Penelitian Terdahulu 

Penelitian ini pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, dimana 

perbedaan penelitian ini terlihat pada tempat dan waktu penelitian dilakukan, 

penelitian terdahulu ini dapat dilihat pada tabel dibawah ini: 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

Nama Judul Variabel Hasil Penelitian 

Abid 

Ramadhan 

(2019) 

Pengaruh Utang 

Perusahaan Terhadap 

Kinerja Keuangan 

(Studi Empiris 

Perusahaan Yang 

Terdaftar Di Jakarta 

Islamic Indeks) 

Variabel 

Dependent (X) :  

Utang Perusahaan 

Variabel 

Independent (Y):  

Kinerja Keuangan 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa Short 

Term Debt (STD), Long 

Term Debt (LTD) dan Total 

Debt (TD) berpengaruh 

terhadap Return On Equity 

(ROE).(Ramadhan, 2019) 

Evamitria 

(2019) 

Analisis Pengaruh 

Kebijakan Utang 

Terhadap Kinerja 

Keuangan Di 

Variabel 

Dependent (X) :  

Kebijakan Utang 

Independent (Y): 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

Berdasarkan hasil analisis 

data, STD tidak berpengaruh 
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Perusahaan Yang 

Terdaftar Di Kantor 

Perwakilan Bursa 

Efek Indonesia 

Makassar 

Kinerja Keuangan terhadap ROE. Variabel 

LTD berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap 

ROE. Variabel TD 

berpengaruh negatif dan 

signifikan dengan koefisien. 

sehingga variabel STD dan 

LTD mampu memengaruhi 

variabel ROE dijelaskan 

oleh faktor-faktor lain di luar 

model penelitian ini. Model 

2 mampu memengaruhi 

variabel ROE sedangkan 

yaitu dijelaskan oleh faktor-

faktor lain di luar model 

penelitian ini.(Evamitria, 

2019) 

Prastica Astrid 

Octaviandini 

Chadys (2018) 

Pengaruh 

Internasionalisasi, 

Afiliasi Bisnis, dan 

Research & 

Development 

terhadap Kinerja 

Perusahaan 

Manufaktur di 

Indonesia 

Variabel 

Dependent (X) :  

Internasionalisasi, 

Afiliasi Bisnis, dan 

Research & 

Development 

Variabel 

Independent (Y):  

Kinerja 

Perusahaan 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

internasionalisasi 

berpengaruh negatif terhadap 

kinerja perusahaan, jumlah 

afiliasi bisnis berpengaruh 

positif terhadap ROA namun 

berpengaruh negatif terhadap 

Tobin’s Q, dan keberadaan 

afiliasi di luar negeri serta 

intensitas riset dan 

pengembangan berpengaruh 

positif terhadap kinerja 

perusahaan..(Chadys, 2018) 

A Prawira 

Kurniawan 

(2016) 

Kinerja Keuangan 

Sebagai Pemediasi 

Pengaruh Intensitas 

Research And 

Development Dan 

Aset Tidak Berwujud 

Pada Nilai Perusahaan 

Variabel 

Dependent (X) :  

Intensitas 

Research And 

Development Dan 

Aset Tidak 

Berwujud 

Variabel 

Independent (Y) :  

Nilai Perusahaan 

Independent (Z) :   

Kinerja Keuangan 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

Intensitas R&D dan 

INTAVberpengaruh pada 

nilai perusahaan dan kinerja 

perusahaan, Kinerja 

perusahaan berpengaruh 

pada nilai perusahaan, 

Kinerja perusahaan tidak 

memediasi hubungan antara 

intensitas R&D dan INTAV 

terhadap nilai 
perusahaan(Kurniawan, 

2016) 
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B. Kerangka Konseptual 

1. Hutang perusahaan terhadap intensitas research and development 

(IR&D) pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

Hutang perusahaan yang luar biasa memiliki dampak negatif pada 

investasi R&D. Peningkatan utang akan meningkatkanprobabilitas kebangkrutan. 

Oleh karena itu, manajer yang peduli dengan kendalalikuiditas dan bahkan 

probabilitas kebangkrutan akan melakukan segala upayauntuk mengurangi utang 

termasuk memotong investasi R&D. Menurut (Heizer & Render, 

2010)menjelaskan siklus hidup produk (product life cycle) terbagi menjadi empat 

tahap, yakni: perkenalan, pertumbuhan kematangan dan penurunan. Padatahap 

perkenalan produk sedang disesuaikan dengan kondisipasar. Pada tahap ini 

diperlukan pengeluaran untuk penelitian, pengembangan produk, modifikasi, 

perbaikan proses dan pengembangan pemasok.  

Padatahap pertumbuhan produk mulai stabil, maka diperlukan 

peramalankebutuhan kapasitas yang efektif. Pada tahap kematangan pesaingmulai 

muncul, produksi dalam jumlah besar dan inovatif sangat diperlukanpada tahap 

ini. Kemudian pada tahap penurunan permintaan produkmulai melemah, 

kompetisi semakin tajam, pengeluaran investasi (berkaitandengan inovasi produk) 

sangat diperlukan pada tahap ini, bertujuan untukmempertahankan posisi produk 

di pasar. Hasil penelitianyang dilakukan oleh (Heizer & Render, 

2010)menjelaskan bahwa terdapat hubungan negatifantara hutang perusahaan 

dengan intensitas R&D.  
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2. Hutang perusahaan terhadap kinerja keuanganpada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Hutang merupakan salah satu cara untuk memperoleh dana dari pihak 

eksternal (kreditur).  Untuk memenuhi kebutuhan pendanaan, pemegang saham 

menginginkan pendanaan perusahaan yang dibiayai dengan hutang karena 

dengan penggunaan hutang, hak mereka terhadap perusahaan tidak akan 

berkurang. Sebagian perusahaan menganggap bahwa penggunaan hutang dirasa 

lebih aman daripada menerbitkan saham baru.  

Hutang menjadi salah satu keputusan pendanaan yang berasal dari 

eksternal. Kebijakan hutang ini dilakukan untuk menambah dana perusahaan 

yang akan digunakan untuk memenuhi kebutuhan operasional perusahaan. 

Hutang mempunyai pengaruh penting bagi perusahaan karena selain sebagai 

sumber pendanaan ekspansi, hutang juga dapat digunakan untuk mengurangi 

konflik keagenan. Ketersediaan terhadap sumber dana maupun modal sangat 

mempengaruhi kelangsungan hidup maupun kesempatan berkembang 

perusahaan.Menurut (Brigham & Houston, 2011)menyatakan bahwa pada 

dasarnya jika perusahan meningkatkan jumlah hutang sebagai sumber dananya, 

maka hal tersebut dapat meningkatkan resiko bagi keuangan perusahaan.Hasil 

penelitianyang dilakukan oleh (Ramadhan, 2019)menjelaskan bahwa terdapat 

pengaruhantara hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan perusahaan.  
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3. Intensitas research and development (IR&D)terhadap kinerja 

keuanganpada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

Research(Penelitian) ialah sebagai perencanaan atau investigasi kritis 

yang ditujukan untuk penemuan pengetahuan dengan harapanpengetahuan 

tersebut akan bermanfaat dalam mengembangkanproduk atau jasa baru atau 

proses, teknik baru atau mewujudkanperbaikan yang signifikan untuk proses 

atau produk yang sudahada. Sedangkan, Development (Pengembangan) 

merupakanterjemahan temuan penelitian atau pengetahuan lain ke dalamrencana 

atau desain produk baru atau proses baru untukpeningkatan yang signifikan pada 

produk atau proses yangsudah ada, baik rencana atau desain tersebut akan 

ditujukanuntuk penjualan atau digunakan. 

Kemajuan serta perkembangan teknologi menjadi alasan manajemen 

melakukan kegiatan penelitian dan pengembangan (R&D) guna mencapai 

keunggulan kompetitif. Kegiatan penelitian dan pengembangan (R&D) akan 

dilakukan secara continue pada industri manufaktur. Selain strategi 

pengembangan produk dan pengembangan teknologi, perusahaan juga 

diharuskan membuat strategi yang tepat untuk mengelola sumber daya manusia 

(SDM) nya dengan baik. Karena organisasi tidak akan berfungsi tanpa ada orang 

didalamnya, dan yang lebih penting lagi organisasi tidak akan berfungsi dengan 

baik tanpa bantuan orang-orang kompeten dan memiliki motivasi yang tinggi 

didalamnya (Heizer & Render, 2010). Hasil penelitianyang dilakukan oleh 

(Chadys, 2018)menjelaskan bahwa terdapat pengaruhantara Intensitas research 

and development (IR&D)terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
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4. Hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan melalui intensitas 

research and development (IR&D)Perusahaan Manufaktur Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Kinerja keuangan perusahaan menjaditolak ukur keberhasilan kinerja 

perusahaan. Kinerja keuangan adalahkemampuan perusahaan dalam mengelola 

dan mengendalikan sumberdaya yang dimilikinya. kinerja keuangan melihat 

padalaporan keuangan yang dimiliki perusahaan/badan usaha yangbersangkutan 

dan itu tercermin dari informasi yang diperoleh pada neraca, laporan laba rugi, 

dan laporan arus kas serta hal-hal lain yang turut mendukungsebagai penguat 

penilaian financial performance tersebut.  

Menurut (Jumingan, 2011)menyatakan bahwa untuk mengukur kinerja 

keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan menggunakan rasio-rasio 

keuangan, dan dapat dilakukan dengan beberapa rasio keuangan. Setiap rasio 

keuangan memiliki tujuan, kegunaan, dan arti tertentu. Kemudian, setiap hasil 

dari rasio yang diukur diinterprestasikan sehingga pengambilan keputusan. 

Menurut (Heizer & Render, 2010)untuk melakukan pengembangan produk 

baru yangagresif, organisasi harus membangun struktur internal yang 

membukakomunikasi dengan pelanggan, budaya organisasi yang inovatif, 

penelitiandan pengembangan (R&D), pelatihan yang agresif, serta kepeminpinan 

yangkuat, baru kemudian perusahaan dapat mencapai keuntungan. 

Penelitian(Yuliana, 2012)menyatakan penggunaan R&D pada perusahaan 

akanmenciptakan sebuah inovasi produk untuk meningkatkan profitabilitas 

dimasadepan sehingga meningkatkan penilaian investor terhadap nilai 
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Hutang Perusahaan 

(X) 
Kinerja Keuangan 

(Y) 

Intensitas Research And 

Development (IR&D) 

(Z) 

(

Z

) 

 

suatuperusahaan.Berdasarkan landasan teori dan penelitian terdahulu, maka dapat 

disusun kerangka konseptual sebagai berikut : 

 

 

       

 

 

 

 

Gambar 2.1 Kerangka Konseptual 

C. Hipotesis 

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah 

penelitian, oleh karena itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun dalam 

bentuk kalimat pertanyaan (Sugiyono, 2013). Adapun hipotesis yang diajukan 

sebagai berikut: 

1. Ada pengaruh hutang perusahaan terhadap kinerja keuanganpada 

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

2. Ada pengaruh hutang perusahaan terhadap intensitas research and 

development (IR&D) pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

3. Ada pengaruh intensitas research and development (IR&D)terhadap kinerja 

keuanganpada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 
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4. Ada pengaruh hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan melalui 

intensitas research and development (IR&D)Pada Perusahaan Manufaktur 

Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

A. Pendekatan Penelitian 

Pendekatan penelitian ini dilihat cara penjelasnnya dan bertujuan untuk 

membuktikannya adanya pengaruh antar variabel bebas (Hutang Perusahaan) 

terhadap variabel terikat (Kinerja Keuangan) serta variabel intervening (Intensitas 

Research And Development (IR&D)). Menggambarkan jenis/bentuk penelitian 

yang mendasari penelitian. Dalam pendekatan penelitian ini menggunakan 

pendekatan asosiatif yang merupakan suatu pertanyaan penelitian bersifat 

menanyakan hubungan antara dua variabel atau lebih. Sementara itu, dalam 

pendekatan asosiatif ini dimana kecenderungan data yang digunakan dalam 

metode kuantitatif. 

Metode penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai metode yang 

berdasarkan pada filsafat positivisme, digunakan untuk menilai pada umumnya 

dilakukan secara random, pengumpulan data menggunakan instrument penelitian, 

analisis data bersifat kuantitatif atau static dengan tujuan untuk menguji hipotesis 

yang telah ditetapkan. Metode ini disebut dengan metode kuantitatif karena data 

penelitian berupa angka-angka dan analisis menggunakan statistik.  

B. Defenisi Operasional Variabel 

Operasionalisasi variabel diperlukan untuk menjelaskan mengenai variable 

yang diteliti, konsep, indikator, satuan ukuran, serta skala pengukuran yang akan 

dipahami dalam operasionlisasi variabel. Disamping itu, tujuannya adalah untuk 

memudahkan pengertian dan menghindari perbedaan persepsi dalam penelitian 
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ini.  Dalam penelitian ini, penulis menggunakan satu variabel bebas (indepnden), 

satu variabel intervening (penghubung) dan satu variabel terikat (dependen).  

Berdasarkan judul Penelitian yaitu Pengaruh Hutang Perusahaan Terhadap 

Kinerja Keuangan Dengan Intensitas Research And Development (IR&D) 

Sebagai Variabel Intervening. Maka definisi variabel adalah sebagai berikut: 

Tabel 3.1 

Defisini Operasional 

Variabel Definisi Operasional Rumus Skala 

Hutang 

Perusahaan (X) 

 

Hutang adalah semua kewajiban 

keuangan perusahaan kepada pihak 

lain yang belum terpenuhi, di mana 

hutang ini merupakan sumber dana 

atau modal perusahaan yang berasal 

dari kreditor 

Debt to Ratio  :
             

            
 

 

Ratio 

Intensitas 

Research And 

Development 

(IR&D) (Z) 

 

Intensitas R&D dapatdiartikan sebagai 

sebuah studi tentang ide-ide, metode, 

produkatau jasa dengan tujuan untuk 

menciptakan produk atau prosesbaru, 

memperbaiki produk yang ada, dan 

menemukanpengetahuan baru yang 

dapat bermanfaat dimasa depan 

 

R&D:
                     

         
 

 

 

Ratio 

Kinerja Keuangan 

(Y) 

Kinerja keuangan adalah suatu tingkat 

keberhasilan yang dicapai suatu 

perusahaan dalam mengelola 

keuangan yang dimiliki perusahaan 

tersebut sehingga diperoleh hasil 

pengelolahan yang lain 

ROA 

:
                  

            
        

 

Ratio 

 

 

C.  Tempat dan Waktu Penelitian 
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Penelitian ini dilakukan secara empiris dengan data dari Bursa Efek 

Indonesia untuk perusahaan Manufaktur tahun 2016 sampai tahun 2018. 

Penelitian yang dilakukan di Bursa Efek Indonesia khususnya untuk perusahaan 

perdagangan melalui media internet dengan menggunakan situs www.idx.co.id 

dan situs lainnya bila diperlukan dalam pengumpulan data. 

Penelitian ini direncanakan di bulan Juli  sampai dengan Oktober 2019 

dengan perencanaan waktu seperti yang tertera di bawah ini: 

Tabel  3.2 

Rincian Waktu Penelitian 

Kegiatan Jul Agus Sept Okt 

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 

Pengajuan judul                 

Pra Riset                 

Penyusunan Proposal                 

Seminar Proposal                 

Riset                 

Penulisan Skripsi                 

Bimbingan Skripsi                 

Sidang Meja Hijau                 

 

D.Populasi dan Sampel 

1. Populasi 

Penelitian ini menggunakan data kuantitatif, yaitu data yang dapat 

dinyatakan dengan jumlah atau banyaknya sesuatu yang diteliti. Populasi 

adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas kelompok orang, kejadian atau 

segala sesuatu yang mempunyai karakteristik. Poulasi merupakan keseluruhan 

kumpulan elemen-elemen berkaitan dengan apa yang peneliti harapkandalam 

mengambil beberapa kesimpulan. 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) Sektor 

http://www.idx.co.id/
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Manufaktur pada tahun 2016-2018. Adapun jumlah perusahaan Manufaktur 

yang terdaftar di BEI sebanyak untuk tahun 2016-2018 sejumlah 162 

perusahaan. 

2.  Sampel 

Sampel merupakan bagian dari populasi yang diambil dari sebagian 

data yang dianggap telah dapat mewakili seluruh populasi. Menurut Sugiyono 

(2013 hal. 81) sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki 

oleh populasi tersebut. Teknik sampling adalah merupakan teknik pengambilan 

sampel. Teknik sampling pada dasarnya dapat dikelompokkan menjadi dua, 

yaitu probability sampling. Probability sampling adalah teknik pengambilan 

sampel yang memberikan peluang yang sama bagi setiap unsur (anggota) 

populasi untuk dipilih menjadi anggota sampel. Nonprobability sampling 

adalah teknik pengambilan sampel yang tidak memberi peluang/kesempatan 

sama bagi setiap unsur atau anggota populasi untuk dipilih menjadi sampel. 

Kriteria penentuan sampel perusahaan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut : 

1. Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI selama periode tahun 

2016-2018. 

2. Perusahaan Manufaktur yang mempublikasikan laporan keuangan 

periode 2016-2018 

3. Perusahaan Manufaktur yang memiliki data atas biaya pengeluaran 

Intensitas Research And Development (IR&D) untuk tahun periode 

2016-2018. 

Tabel 3.3 

Kriteria Sampel Penelitian 
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No. Kriteria Pengembalian Sampel Jumlah 

1. Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI selama 

periode tahun 2016-2018 

162 

2. Perusahaan Manufaktur yang mempublikasikan laporan 

keuangan periode 2016-2018 

106 

3. Perusahaan Manufaktur yang memiliki data atas biaya 

pengeluaran Intensitas Research And Development (IR&D) 

untuk tahun periode 2016-2018 

17 

4. Jumlah Sampel 17 

5. Tahun Pengamatan 3 

Jumlah sampel dengan tahun pengamatan selama periode 

penelitian 

51 

Sumber : BEI 

Tabel 3.4 

DaftarNama Perusahaan Menjadi Sampel Penelitian 

 

No. Nama Perusahaan 

1. Indo Cement T.P Tbk 

2. Ricky Putra Globalindo Tbk 

3. MerckTbk 

4. Tempo Sean Pacific Tbk 

5. Indo Acidatama Tbk 

6. Kimia FarmaTbk 

7. Semen BaturajaTbk 

8. Bentoel InvestamaTbk 

9. Indomobil Sukses Tbk 

10. Kalbe FarmaTbk 

11. Pyridam FarmaTbk 

12. Wismilak Inti Tbk 

13. Lion Metal Work Tbk 

14. Kino Indonesia Tbk 

15. Wijaya Karya Beton Tbk 

16. Darya Varia Tbk 

17. Nippon Indosari Tbka 

Sumber : BEI 

 

E. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang penulis gunakan sebagai bahan penelitian 

ini berupa studi dokumentasi yang merupakan langkah paling utama dalam 

penelitian yang cenderung menggunakan data sekunder, karena tujuan utama dari 
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penelitian adalah mendapatkan data. Data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data kuantitatif yang bersumber dari data sekunder. Sumber data yang 

digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dengan mengambil data-data yang 

berasal dari hasil riset yang dilakukan pada laporan keuangan yang terdaftar Bursa 

Efek Indonesia. 

F. Teknik Analisis Data 

teknik analisis data menggunakan penelitian kuantitatif teknik analisis data 

yang digunakan sudah jelas, yaitu diarahkan untuk menjawab rumusan masalah 

atau menguji hipotesis, adapun teknik analisis data dapat dilakukan dengan 

beberapa tahap diantaranya : 

1. Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisa 

data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah 

terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang 

berlaku untuk umum atau generalisasi.Dalam statistik deskriptif antara lain 

adalah penyajian data melalui tabel, grafik, diagram lingkaran, pictogram, 

perhitungan modus, median, mean (pengukuran tendesi sentral), perhitungan 

desil, persentil, perhitungan penyebaran data melalui perhitungan rata-rata 

dan standar deviasi, perhitungan persentase.. Pada penelitian ini penyajian 

data menggunakan tabel dan analisis datanya menggunakan mean 

2. Analysis Jalur 

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian  ini adalah 

asosiatif dan kuantitatif. Dimana penerapannya melalui jalur (path analysis). 

Analisis dilakukan dengan menggunakan korelasi regresi dan jalur, sehingga 
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Hutang Perusahaan 

(X) 

Kinerja Keuangan 

(Y) 

Intensitas Research And 

Development (IR&D) 

(Z) 

(

Z

) 

 

dapat diketahui untuk sampai pada variabel dependen terakhir, harus lewat  

jalur langsung, atau  melalui variabel  intervening. Adapun persamaannya 

dalam penelitian ini dapat dikemukakan sebagai berikut: 

a) Persamaan jalur I    : Z= P1X +     

b) Persamaan jalur II  : Y : P1X +    

Y : P2X + P3Z +    

Adapun model analisis dua jalur akan digambarkan sebagai berikut : 

 

 

       P2 

 

 

  P1            P3      ε2 

 

 

 

ε1 

Gambar 3. 1 Model Analisis Dua Jalur 

 

 

Keterangan : 

X    = Hutang Perusahaan 

Y    = Kinerja Keuangan 

Z  = Intensitas Research And Development (IR&D) 

Jalur: 
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1. Pengaruh langsung  : X       Z 

  X       Y 

  Z      Y 

2. Pengaruh tidak langsung  : X      Y  melalui Z 

 

langkah-langkah untuk menganalisis data dalam analisis jalur adalah 

sebagai berikut : 

Menghitung parameter (nilai koefisien-koefisien) dalam model analisis jalur 

a. Koefisien regresi model persamaan I (β1) dan koefisien jalur dengan 

residual II (   . 

b. Koefisien regresi model persamaan II (β2 dan β3,) dan koefisien 

residual II (  ). 

3. Pengujian hipotesis :  

a. Analisisi pengaruh langsung X terhadap Z 

Penentuan hipotesis. 

H0 = Tidak ada pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap Intensitas 

Research And Development (IR&D) (Z) 

Ha = Ada pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap Intensitas 

Research And Development (IR&D) (Z) 

Penentuan kriteria pengambilan keputusan. 

Jika probabilitas sig  ≤  probabilitas 0,05, maka tolak H0 dan terima Ha 

Jika probabilitas sig  ≥  probabilitas 0,05, maka terima H0 dan tolak Ha. 

b. Ananlisisi pengaruh langsung X terhadap Y 

Penentuan hipotesis. 

H0 = Tidak ada pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap Kinerja 

Keuangan (Y)  
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Ha = Ada pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap Kinerja Keuangan 

(Y)  

Penentuan kriteria pengambilan keputusan. 

Jika probabilitas sig ≤ probabilitas 0,05, maka tolak H0 dan terima Ha 

Jika probabilitas sig ≥ probabilitas 0,05, maka terima H0 dan tolak Ha. 

c. Analisisi pengaruh langsung Z terhadap Y 

Penentuan hipotesis. 

H0 = Tidak ada pengaruh Intensitas Research And Development 

(IR&D) (Z) terhadap Kinerja Keuangan (Y) 

Ha = Ada pengaruh Intensitas Research And Development (IR&D) (Z) 

terhadap Kinerja Keuangan (Y) 

Penentuan kriteria pengambilan keputusan. 

Jika probabilitas sig ≤ probabilitas 0,05, maka tolak H0 dan terima Ha 

Jika probabilitas sig ≥ probabilitas 0,05, maka terima H0 dan tolak Ha. 

d. Analisis pengaruh tidak langsung, tidak langsung X dan y melalui Z. 

Koefisien pengaruh tidak langsung dan total : 

1) Pengaruh langsung (direct effect) X ke Z : Dilihat dari perkalian 

antara nilai koefisien regresi X terhadap Z1 

2) Pengaruh tidak langsung (idirect effect) X ke Y melalui Z: Dlihat 

dari perkalian antara nilai koefisien regresi X terhadap Y melalui Z 

dengan nilai koefisien, pengaruh tidak langsung. 

3) Pengaruh total (total effect) X ke Y melalui Z: dilihat dari nilai 

pengaruh langsung, pengaruh tidak langsung. 
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Dalam menganalisis seluruh data dalam penelitian ini dimana 

menggunakan program SPSS 23.0 windows. 

4. Sobel Test 

Untuk mengetahui pengaruh variabel mediator yaitu Hutang 

Perusahaan berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan melalui Intensitas 

Research And Development (IR&D) digunakan Sobel Test. 

Pengujian hipotesis mediasi dapat dilakukan dengan prosedur yang 

dikenal dengan Uji Sobel (Sobel Test). Uji Sobel ini dilakukan dengan cara 

menguji kekuatanpengaruh tidak langsung variabel independent (X) kepada 

variabel dependent(Y) melalui variabel intervening (Z). Pengaruh tidak 

langsung diperolehdengan mengalikan koefisien jalur dari masing - masing 

hubungan. 

Untuk menguji signifikansi pengaruh tidak langsung makamenghitung 

nilai t dari koefisien a (Pyx) dan b (Pzy) dengan rumus sebagai berikut: 

t    = 
  

   
 

Keterangan :  

a  = Pyx  

b  = Pzy  

S  = standar error 

 

Nilai thitung dibandingkan dengan ttabel dan jika thitung lebih besar 

darinilai ttabel maka dapat disimpulkan bahwa terjadi pengaruh mediasi. 

 

 

 

 

 



 

33 

 

BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

A. Hasil Penelitian 

1. Gambaran Perusahaan Manufaktur 

Manufaktur adalah perusahaan yang bergerak dibidang pengolahan 

barang mentah menjadi barang siap pakai. Perusahaan manufaktur saat ini 

berkembang sangat pesat setiap tahunnya baik dari segi laporan keuangan 

maupun saham yang telah go publik. Prospek bisnis di bidang manufaktur juga 

terbukti sangat menguntungkan setiap tahunnya yang nantinya akan menarik 

para investor untuk menanamkan modalnya kepada perusahaan tersebut. Saham 

perusahaan manufaktur setiap tahun juga mengalami kenaikkan karena banyak 

investor yang tertarik menanamkan modalnya disektor perusahaan ini untuk 

keperluan investasi guna memenuhi kebutuhan dimasa yang akan datang.  

Objek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018. Subjek 

penelitiannya adalah laporan tahunan perusahaan manufaktur yang datanya 

diambil langsung dari website Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. 

Pemilihan sampel dalam penelitian ini ditentukan dengan metode purposive 

sampling dengan beberapa ketentuan. Perusahaan yang diteliti adalah 

perusahaan manufaktur selama 3 tahun, dari 162 perusahaan manufaktur hanya 

17 perusahaan yang menjadi sampel penelitian. Pengambilan sampel penelitian 

ini digambarkan pada tabel di bawah ini :  
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Tabel 4.1 

Daftar Nama Perusahaan Menjadi Sampel Penelitian 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 

1. Indo Cement T.P Tbk 10. Kalbe FarmaTbk 

2. Ricky Putra Globalindo Tbk 11. Pyridam FarmaTbk 

3. MerckTbk 12. Wismilak Inti Tbk 

4. Tempo Sean Pacific Tbk 13. Lion Metal Work Tbk 

5. Indo Acidatama Tbk 14. Kino Indonesia Tbk 

6. Kimia FarmaTbk 15. Wijaya Karya Beton Tbk 

7. Semen BaturajaTbk 16. Darya Varia Tbk 

8. Bentoel InvestamaTbk 17. Nippon Indosari Tbka 

9. Indomobil Sukses Tbk   

Sumber : BEI 

2. Deskripsi Data 

Hutang adalah Kebijakan yang diambil pihak manajemen perusahaan 

untuk mendapatkan pendanaan dari pihak ketiga untuk mendanai operasional 

perusahaan. Data keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI adalah: 

Tabel 4.2 

Data Perhitungan Debt Rasio 

No Nama Perusahaan 
Debt 

2016 2017 2018 

1 Bentoel Investama 0.299 0.366 0.438 

2 Derya Varia 0.295 0.32 0.287 

3 Indo Acidatama 0.439 0.363 0.304 

4 Indo Cement T.P 0.133 0.149 0.164 

5 Indomobil Sukses 0.737 0.704 0.748 

6 Kalbe Farma 0.181 0.164 0.157 

7 Kimia Farma 0.508 0.578 0.645 

8 Kino Indonesia 0.406 0.365 0.391 

9 Lion Metal 0.314 0.337 0.317 

10 Merck 0.217 0.273 0.59 

11 Nippon  Indosari 0.506 0.381 0.336 

12 Pyridam Farma 0.368 0.318 0.364 

13 Ricky Putra  0.68 0.686 0.711 

14 Semen Baturaja 0.286 0.326 0.373 

15 Tempo Sean Pacific 0.296 0.316 0.31 

16 Wika Beton 0.466 0.611 0.647 

17 Wismilak 0.268 0.202 0.199 

Sumber : BEI 
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Pada tabel diatas dapat diketahui bahwa debt ratio tertinggi pada tahun 

2016 dipegang oleh PT Indomobil Sukses dengan jumlah 0,737. Pada tahun 

2017dipegang oleh PT Indomobil Sukses dengan jumlah 0,704, Pada tahun 

2018dipegang oleh PT Indomobil Sukses dengan jumlah 0,748. Untuk debt 

ratioterendah pada tahun 2016 dipegang oleh PT Indo Cement T.Pdengan jumlah 

0,133. Pada tahun 2017dipegang oleh PT Indomobil Sukses dengan jumlah 0,149, 

Pada tahun 2018dipegang oleh PT Kalbe Farmadengan jumlah 0,157 

Sedangkan untuk Intensitas R&Ddapatdiartikan sebagai sebuah studi 

tentang ide-ide, metode, produkatau jasa dengan tujuan untuk menciptakan 

produk atau prosesbaru. Data keuangan yang terdaftar di BEI adalah: 

Tabel 4.3 

Data Perhitungan Intensitas R&D 

No Nama Perusahaan 
Intensitas R&D 

2016 2017 2018 

1 Bentoel Investama 0.002 0.006 0.003 

2 Derya Varia 0.015 0.015 0.014 

3 Indo Acidatama 0.003 0.003 0.003 

4 Indo Cement T.P 0.000 0.000 0.000 

5 Indomobil Sukses 0.000 0.000 0.000 

6 Kalbe Farma 0.020 0.019 0.012 

7 Kimia Farma 0.004 0.001 0.002 

8 Kino Indonesia 0.001 0.001 0.000 

9 Lion Metal 0.037 0.047 0.047 

10 Merck 0.002 0.007 0.003 

11 Nippon  Indosari 0.001 0.002 0.002 

12 Pyridam Farma 0.005 0.010 0.003 

13 Ricky Putra  0.000 0.000 0.000 

14 Semen Baturaja 0.001 0.001 0.001 

15 Tempo Sean Pacific 0.000 0.000 0.000 

16 Wika Beton 0.000 0.000 0.000 

17 Wismilak 0.002 0.002 0.003 

Sumber : BEI 

Pada tabel diatas dapat diketahui bahwa Intensitas R&Dtertinggi pada 

tahun 2016 dipegang oleh PT Lion Metal dengan jumlah 0,037. Pada tahun 
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2017dipegang oleh PT Lion Metal dengan jumlah 0,047, Pada tahun 

2018dipegang oleh PT Lion Metal dengan jumlah 0,047. Untuk Intensitas R&D 

terendah pada tahun 2016 dipegang oleh PT Indo Cement T.P,  PT Indomobil 

Sukses, PT Ricky Putra, PT Tempo Sean Pacific dan PT Wika Beton dengan jumlah 

0,000. Pada tahun 2017dipegang oleh PT Indo Cement T.P,  PT Indomobil Sukses, 

PT Ricky Putra , PT Tempo Sean Pacificdan PT Wika Beton dengan jumlah 0,000, 

Pada tahun 2018 dipegang oleh PT Indo Cement T.P,  PT Indomobil Sukses, PT 

Kino IndonesiaPT Ricky Putra, PT Tempo Sean Pacificdan PT Wika Beton dengan 

jumlah 0,000 

Return On Assets (ROA) merupakan rasio yang menunjukan hasil atas 

penjualan aktiva yang digunakan  dalam perusahaan. Data keuangan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI adalah: 

Tabel 4.4 

Data Perhitungan Return On Assets (ROA) 

No Nama Perusahaan 
ROA 

2016 2017 2018 

1 Bentoel Investama -0.155  -0.034  -0.041  

2 Derya Varia  0.099   0.099   0.119  

3 Indo Acidatama  0.015   0.027   0.056  

4 Indo Cement T.P  0.126   0.066   0.041  

5 Indomobil Sukses -0.000   0.084   0.022  

6 Kalbe Farma  0.154   0.148   0.138  

7 Kimia Farma  0.054   0.053   0.082  

8 Kino Indonesia  0.055   0.034   0.042  

9 Lion Metal  0.062   0.014   0.021  

10 Merck  0.207   0.171   0.921  

11 Nippon  Indosari  0.096   0.030   0.029  

12 Pyridam Farma  0.031   0.045   0.045  

13 Ricky Putra  0.011   0.012   0.012  

14 Semen Baturaja  0.059   0.029   0.014  

15 Tempo Sean Pacific  0.083   0.075   0.069  

16 Wika Beton  0.060   0.048   0.087  

17 Wismilak  0.079   0.033   0.041  

Sumber : BEI 
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Pada tabel diatas dapat diketahui bahwa Return On Assets (ROA) 

tertinggi pada tahun 2016 dipegang oleh PT Merck dengan jumlah 0,207. Pada 

tahun 2017dipegang oleh PT Merck dengan jumlah 0,171, Pada tahun 

2018dipegang oleh PT Merck dengan jumlah 0,921. Untuk Return On Assets 

(ROA) terendah pada tahun 2016 dipegang oleh perusahaan PT Bentoel 

Investama dengan jumlah -0,155. Pada tahun 2017dipegang oleh PT Bentoel 

Investama dengan jumlah -0.034, Pada tahun 2018dipegang oleh PT Bentoel 

Investama dengan jumlah -0,041 

3. Analisis Data 

a. Statistik Deskriptif 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari 

www.idx.co.id berupa data laporan keuangan dan www.bi.go.id berupa data 

suku bunga Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2016-2018 yang dijelaskan dalam metode statistik deskriptif. Statistik 

deskriptif menunjukkan nilai minimum, maksimum (maximum), nilai rata-rata 

(mean), dan standar deviasi (standard deviation). Berikut tampilan data 

statistiknya. 

Tabel 4.5 

Hasil Statistik Deskriptif  

Periode 2016-2018 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DEBT 51 .1330 .7480 .389000 .1715308 

IRD 51 .0000 .0470 .005882 .0108603 

ROA 51 -.1550 .9210 .071922 .1340808 

Valid N (listwise) 51     

 (Sumber: Pengelola Data SPSS, 2019) 
 

http://www.idx.co.id/
http://www.bi.go.id/
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 Pada tabel 4.5 diatas menunjukkan jumlah sampel data perusahaan 

(N), nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata (mean), dan standar deviasi 

dari variabel independen, yang terdiri dari: Debt (X1) dan IR&D (X2) 

sedangkan ROA (Y) merupakan variabel dependen dengan penjelasan sebagai 

berikut: 

1) Berdasarkan pengujian statistik deskriptif variabel Return On Asset(Y) 

diketahui bahwa rata-rata Return On Assetdari seluruh perusahaan sampel 

adalah 0.071922dengan standar deviasi 0.1340808. Return On Asset 

terendah adalah -0.1550, terdapat pada PT Bentoel InvestamaTbktahun 

2016 dan tertinggi adalah 0.9210terdapat pada PT Merck Tbk tahun 2018.  

2) Berdasarkan pengujian statistik deskriptif variabel Debt Ratio (X1) 

diketahui bahwa nilai rata-rata Debt Ratio adalah 0.389000dengan standar 

deviasi 0,357691. Debt Ratioterendah adalah 0.1330, terdapat pada PT 

Indo Cement T.PTbk tahun 2016 dan tertinggi 0.7480terdapat pada PT 

Indomobil SuksesTbk tahun 2018. 

3) Berdasarkan pengujian statistik deskriptif variabel Intensitas Research 

And Development (IR&D) (X2) diketahui bahwa nilai rata-rata Intensitas 

Research And Development (IR&D)adalah 0.005882dengan standar 

deviasi 0.1715308. Intensitas Research And Development (IR&D)terendah 

adalah 0,000, terdapat pada PT Indo Cement T.PTbktahun 2016-2018 dan 

tertinggi 0.0470 terdapat pada PT Lion Metal Tbk tahun 2017-2018. 
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Hutang Perusahaan 

(X) 

Kinerja Keuangan 

(Y) 

Intensitas Research And 

Development (IR&D) 

(Z) 

(

Z

) 

 

b. Analisis Jalur (Path Analysis) 

Dalam analisis jalur (path analysis) penggunaan teoritis dalam 

mengembangkan diagram alur pada penelitian ini digambarkan dalam upaya 

memberikan kemudahan dalam pemahaman terhadap hubungan antar variabel 

khususnya dalam melihat variabel intervening sebagai variabel yang 

menimbulkan analisis jalur pada penelitian ini. Adapun hasil pengembangan 

model dari analisis jalur dapat dikemukakan pada gambar di bawah ini: 

 

       P2 

 

 

  P1            P3      ε2 

 

 

 

ε1 

Gambar 4.1 Model Teoritik Penelitian 

Berdasarkan gambar 4.1 diatas maka dapat dikemukakan sebuah model 

matematis dalam pengembangan hipotesis yang akan diuji berdasarkan pada 

masing-masing model dalam persamaan struktural pada penelitian ini. Adapun 

persamaan tersebut adalah sebagai berikut: 

a) Persamaan jalur I    : X1= PX +     

b) Persamaan jalur II  : Y =  PX + PZ +    
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a) Pengujian Persamaan Sub-Struktur 1 

Pengujian pada persamaan sub-struktur 1 dimana dilakukan dengan 

mengklasifikasikan analisis dengan dua bagian yaitu bagian pertama melihat 

bagaimana pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap Intensitas Research And 

Development (IR&D) (Z). Adapun gambar struktur 1 dapat dikemukakan 

dibawah ini: 

Pengaruh Langsung Hutang Perusahaan (X) Terhadap Intensitas 

Research And Development (IR&D)  (Z) 

 

X      Z 

   p1 

    

Dalam melakukan analisis data mengenai besarnya pengaruh hutang 

perusahaan (X) terhadap Intensitas Research And Development (IR&D) (Z) 

dapat dikemukakan pada tabel dibawah ini: 

Tabel 4.6 

Model Summary Hutang Perusahaan Terhadap Intensitas Research And 

Development (IR&D) 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .276
a
 .076 .057 .010545 

a. Predictors: (Constant), DEBT 

(Sumber: Output SPSS, diolah Peneliti, 2019) 

Dalam mengetahui besarnya pengaruh hutang perusahaan (X) terhadap 

Intensitas Research And Development (IR&D) (Z)  dapat kita lihat melalui 

model summary pada tabel 4.6, yaitu nilai R square adalah sebesar 0,076. Maka 



41 
 

 
 

dengan demikian dapat disimpulkan bahwa besarnya pengaruh hutang 

perusahaan terhadap Intensitas Research And Development (IR&D) Pada 

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah sebesar 

0,076 x 100% = 7,6%. Sedangkan sisanya sebesar 92,4 % dipengaruhi oleh 

faktor lain diluar model dalam penelitian ini. Koefisien jalur pada variabel dalam 

penelitian dapat dihitung dengan ketentuan sebagai berikut: 

   = 0,076 

   =             = 0,275 

Dalam analisis mengenai pengaruh hutang perusahaan terhadap 

Intensitas Research And Development (IR&D)dikemukakan pada tabel 4.7 

Tabel 4.7 
Coefficients

a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .013 .004  3.435 .001 

DEBT -.017 .009 -.276 -2.009 .050 

a. Dependent Variable: IRD 

    (Sumber: Output SPSS, diolah Peneliti, 2019) 

Untuk melihat apakah ada pengaruh hutang perusahaan (X) terhadap 

Intensitas Research And Development (IR&D) (Z), maka akan dilakukan 

langkah-langkah analisis sebagai berikut: 

   Penentuan hipotesis. 

H0 = Tidak ada pengaruh hutang perusahaan (X) terhadap Intensitas 

Research And Development (IR&D) (Z) 

Ha = Ada pengaruh hutang perusahaan  (X) terhadap Intensitas Research 

And Development (IR&D) (Z) 
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Penentuan kriteria pengambilan keputusan. 

Jika probabilitas sig  ≤  probabilitas 0,05, maka tolak H0 dan terima Ha 

Jika probabilitas sig  ≥  probabilitas 0,05, maka terima H0 dan tolak Ha. 

Penentuan dalam pengambilan keputusan        

Berdasarkan tabel 4.7 dimana nilai thitung pada variabel hutang perusahaan 

terhadap Intensitas Research And Development (IR&D)sebesar -2,009 

sedangkan untuk ttabel sebesar -2,008, maka dapat dikemukakan bahwa H0 ditolak 

dengan Ha diterima. Hal ini menunjukkan bahwa ada pengaruh antara hutang 

perusahaan (X) terhadap Intensitas Research And Development (IR&D) (Z). 

adapun nilai Standardized Coefficients pada beta sebesar -0,276. 

Berdasarkan hasil analisis pada sub-struktur 1 mengenai pengaruh hutang 

perusahaan (X) terhadap Intensitas Research And Development (IR&D) 

(Z)dapat dikemukakan pada gambar dibawah ini : 

 

X      Z 

   -0,276   

 0,275 

Gambar 4.2 : Koefisien Analisis Jalur Sub-struktur I Pengaruh hutang 

perusahaan (X) terhadap Intensitas Research And 

Development (IR&D) (Z) 

Berdasarkan diagram pada gambar 4.4 maka dapat diketahui hubungan 

antara hutang perusahaan terhadap Intensitas Research And Development 

(IR&D)dapat disusun persamaan structuralnya sebagai berikut: 
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Kinerja  

Keuangan 

Intensitas Research 

And Development 

(IR&D) 

X1 = PX +    

X1 = -0,276X + 0,275 

b) Pengujian Persamaan sub-Struktur 2 

Pengujian pada persamaan struktural 2, dimana dilakukan pengujian 

mengenai bagaimana Hutang Perusahaan dan Intensitas Research And 

Development (IR&D) berpengaruh terhadapKinerja Keuangan. Gambar  

struktural 2 dapat dikemukakan dibawah ini: 

            

     P2 

    

 

 

    P3 

 

 

 

Gambar 4.3 Koefisien Analisis Jalur Sub-Struktural 2 

c) Pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap Kinerja Keuangan (Y) 

melalui Intensitas Research And Development (IR&D)(Z)  

Hasil analisis data mengenai pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap 

Kinerja Keuangan (Y) melalui Intensitas Research And Development 

(IR&D)(Z) dalam persamaan struktural 2 ini, maka dapat dikemukakan pada 

beberapa tabel 4.8 dibawah ini:  

 

Hutang Perusahaan 
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Tabel 4.8 

Moddel Summary 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .023
a
 .001 -.041 .136809 

a. Predictors: (Constant), IRD, DEBT 

  (Sumber: Output SPSS, diolah Peneliti, 2019) 

Dalam mengetahui besarnya pengaruh diantara variabel bebas terhadap 

variabel terikat yang dianalisis, maka dapat dilihat dari Model Summary. Pada 

tabel 4.8 yaitu dengan nilai R Square. Besarnya nilai R Square (  ) adalah 

0,001. Maka dengan demikian dapat disimpulkan bahwa Pengaruh Hutang 

Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan Dengan Intensitas Research And 

Development (IR&D) Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesiaadalah sebesar 0,001 x 

100% =0,1%, sedangkan sisanya 99,9% dipengaruhi oleh faktor lain yang diluar 

dari penelitian ini. Sementara itu dalam mengetahui besarnya koefisien jalur 

pada variabel lain dalam penelitian ini yang dapat mempengaruhi Kinerja 

Keuangan yang dapat dihitung dengan ketentuan sebagai berikut : 

    = 0,001 

   =             = 0,03 

d) Pengaruh Hutang Perusahaan (X) Intensitas Research And Development 

(IR&D) (Z) terhadap Kinerja Keuangan (Y) 

Hasil analisis data mengenai pengaruh secara partial (satu per satu) pada 

variabel Hutang Perusahaan (X) Intensitas Research And Development 
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(IR&D)(Z) terhadap Kinerja Keuangan (Y) dalam persamaan strktural 2 ini 

dapat dikemukakan pada beberapa tabel 4.9 dibawah ini: 

             Tabel 4.9 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .064 .053  1.199 .237 

DEBT .018 .117 .023 .154 .878 

IRD .164 1.853 .013 .088 .930 

a. Dependent Variable: ROA 

 (Sumber: Output SPSS, diolah Peneliti, 2019) 
 

e) Pengaruh Hutang Perusahaan (X) Terhadap Kinerja Keuangan (Y) 

Dalam mengetahui apakah ada pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap 

Kinerja Keuangan (Y) pada perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia, dapat dilakukan dengan penentuan hipotesis sebagai berikut: 

Penentuan hipotesis. 

H0 = Tidak ada pengaruh hutang perusahaan (X) terhadap kinerja keuangan (Y) 

Ha = Ada pengaruh hutang perusahaan (X) terhadap kinerja keuangan (Y) 

Penentuan kriteria pengambilan keputusan. 

Jika probabilitas sig  ≤  probabilitas 0,05, maka tolak H0 dan terima Ha 

Jika probabilitas sig  ≥  probabilitas 0,05, maka terima H0 dan tolak Ha. 

Penentuan dalam pengambilan keputusan        

Berdasarkan tabel 4.9dimana nilai thitung pada variabel hutang 

perusahaan terhadap kinerja keuangan sebesar 0,154 sedangkan untuk ttabel 

sebesar 2,008, dengan demikian H0diterima dengan Haditolak. 

Kesimpulannya adalah tidak ada pengaruh antara hutang perusahaan 
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terhadap kinerja keuanganpada perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Adapun nilai Standardized Coefficients pada beta 

sebesar 0,023 

f) Pengaruh Intensitas Research And Development (IR&D) (Z) terhadap 

Kinerja Keuangan (Y) 

Dalam mengetahui apakah ada pengaruh Intensitas Research And 

Development (IR&D) terhadap Kinerja Keuanganpada perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dapat dilakukan dengan 

penentuan hipotesis sebagai berikut: 

Penentuan hipotesis. 

H0 = Tidak ada pengaruh Intensitas Research And Development (IR&D)(Z) 

Terhadap Kinerja Keuangan(Y) 

Ha = Ada pengaruh Intensitas Research And Development (IR&D) (Z) 

Terhadap Kinerja Keuangan(Y) 

Penentuan kriteria pengambilan keputusan. 

Jika probabilitas sig  ≤  probabilitas 0,05, maka tolak H0 dan terima Ha 

Jika probabilitas sig  ≥  probabilitas 0,05, maka terima H0 dan tolak Ha. 

Penentuan dalam pengambilan keputusan        

Berdasarkan tabel 4.9 dimana nilai thitung pada variabel Intensitas 

Research And Development (IR&D) terhadap kinerja keuangan sebesar 

0,088 sedangkan untuk ttabel sebesar 2,008, dengan demikian H0 diterima 

dengan Haditolak. Kesimpulannya adalah tidak ada pengaruh antara 

Intensitas Research And Development (IR&D)terhadap kinerja 
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Kinerja  

Keuangan 

Intensitas Research 

And Development 

(IR&D) 

keuanganpada perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Adapun nilai Standardized Coefficients pada beta sebesar 0,013. 

dibawah ini: 

         0,03 

               0,023 

    

 

 

    0,013 

 

 

 

Gambar 4.3 Koefisien Analisis Jalur Sub-Struktural 2 

Berdasarkan diagram pada gambar IV.5 maka dapat disimpulkan 

bahwa pengaruh hutang perusahaan (X) intensitas research and development 

(IR&D) (Z) terhadap kinerja keuangan (Y)dapat dikemukakan dengan 

struktural 2 sebagai berikut: 

Y = P2X + P3Z +    

Y = 0,023X + 0,013Z + 0,03 

g) Hasil Pengujian Analisis Jalur Pada Persamaan sub-Struktural 1 dan 

2 

Berdasarkan hasil analisis jalur dalam tahapan-tahapan yang telah 

dikemukankan di atas dalam melihat struktur diantara hubungan kausal pada 

Hutang Perusahaan 
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Hutang Perusahaan 

(X) 

Kinerja Keuangan 

(Y) 

Intensitas Research And 

Development (IR&D) 

(Z) 

(

Z

) 

 

persamaan sub-struktural 1 dan sub-struktural 2, maka akhirnya dapat 

disimpulkan masing-masing struktural adalah sebagai berikut: 

Persamaan struktural 1:  X = PX +    

X = -0,276X + 0,275 

Persamaan struktural 2:  Y = P2X + P3Z +    

Y = 0,023X + 0,013Z + 0,03 

 

    0,023 

 

 

  -0,276                0,023 0,03 

 

 

 

0,275 

 

Gambar 4.4 Koefisien Jalur Hutang Perusahaan,Intensitas Research And 

Development (IR&D) terhadap Kinerja Keuangan  

Berdasarkan analisis jalur pada nilai koefisien pada Gambar 4.4 diatas 

maka dapat diketahui pengaruh langsung (direct effect), pengaruh tidak 

langsung (indirect effect) dan pengaruh total (total effect) diantara masing-

masing variabel yang diteliti. Hal ini dapat dikemukakan sebagai berikut: 

1) Pengaruh Langsung (Direct Effect) 

Adapun pengaruh langsung antara variabel bebas dan variabel terikat 

pada penelitian ini dapat dikemukakan pada formulasi dibawah ini: 
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a. Pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap Intensitas Research 

And Development (IR&D) (Z) dengan nilai beta sebesar -0,276. 

b. Pengaruh Hutang Perusahaan (X) terhadap kinerja keuangan (Y) 

dengan nilai beta sebesar 0,023. 

c. Pengaruh Intensitas Research And Development (IR&D) (Z) 

terhadap kinerja keuangan (Y) dengan nilai beta sebesar 0,013. 

2) Pengaruh Tidak Langsung (Indirect Effect) 

Dalam menentukan pengaruh tidak langsung diantara variabel yang 

diteliti, ditetapkan formulasi sebagai berikut: 

Pengaruh Hutang Perusahaan(X) terhadap kinerja keuangan (Y) 

melalui Intensitas Research And Development (IR&D) (Z) dengan nilai beta 

sebesar -0,276 x 0,013= -0,0036. 

3) Pengaruh Total (Total Effect) 

Dalam menentukan pengaruh total diantara variabel yang diteliti, 

dikemukakan sebagai berikut: 

Pengaruh Hutang Perusahaan(X) terhadap kinerja keuangan (Y) 

melalui Intensitas Research And Development (IR&D) (Z)  dengan nilai beta 

sebesar -0,276+ 0,013= -0,263 

Rangkuman analisis jalur dalam persamaan structural 1 dan 2 mengenai 

pengaruh langsung (direct effect), pengaruh tidak langsung (indirect effect) dan 

pengaruh total (total effect) pada masing-masing variabel dalam penelitian ini 

dikemukakan pada tabel 4.10 dibawah ini: 
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Tabel 4.10 

Hasil Kesimpulan Analisis Jalur 

Pengaruh Variabel 

Pengaruh 
Pengaruh 

Simultan 
Langsung Tidak 

langsung 

Total 

Pengaruh X Terhadap Z -0.276    

Pengaruh X Terhadap Y Melalui Z 0,026 -0,0036 -0,263  

Pengaruh Z Terhadap Y 0,013    

   0,275    

   0,03    

Pengaruh X , Z Terhadap Y    0,001 

 

c. Uji Sobel 

Uji sobel dilakukan untuk menguji bagaimana kekuatan pengaruh tidak 

langsung variable X ke Y melalui Z : 

Variabel 
Unstandarardized Coefficients 

Sig < 0,05 
B Std. Error 

X ke Y 0.018 0.117 0.154 (Tidak Signifikan) 

Z ke Y 0.164 1.853 0.050 (Signifikan) 

X ke Z -0.017 0.009 0.088 (Tidak Signifikan) 

X ke Y melalui Z   Tidak Signifikan (Sobel 

Test) 

 

Dari data diatas dapat kita uji dengan menggunakan Sobel Test Calculator 

untuk mengetahui apakah Hutang Perusahaan (X) berpengaruh secara tidak 

langsung kepada Kinerja Keuangan Perusahaan melalui Intensitas Research 

And Development (IR&D) (Z) yang dapai dilihat pada table dibawah ini : 
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Tabel 4.11 

Hasil Kesimpulan Sobel Test 

 

 

 

 

Calculate!
 

 

 

 

 Sumber : Sobel Test Calculator 

Kiteria pengambilan keputusan berdasarkan nilai sig : 

a) Jika Sig < 0,05 maka dapat disimpulkan adanya terjadi pengaruh mediasi 

b) Jika Sig > 0,05 maka dapat disimpulkan tidak adanya terjadi pengaruh 

mediasi 

Dari gambar hasil uji sobel diatas dengan menggunakan sobel tes terlihat 

nilai Sobel Test Calculator two probability yaitu 0.93884927 yang artinya lebih 

besar dari nilai signifikan atau 0.93884927> 0.05 yang menandakan tidak 

adanya pengaruh mediasi secara tidak langsung berdasark uji sobel tes 

Untuk menguji signifikan pengaruh tidak langsung, dapat juga dilakukan 

dengan cara menghitung nilai t dari koefisien ab dengan rumus sebagai berikut: 

t    = 
  

   
 

Nilai thitung ini dibandingkan dengan nilai ttabel, apabila jika nilai t hitung> 

nilai t tabel maka dapat disimpulkan bahwa adanya terjadi pengaruh mediasi. 

 

A: 0.018
   

B: 0.164
   

SEA: 0.117
   

SEB: 1.853
   

Sobel test statistic: 0.07671626 

One-tailed probability: 0.46942464 

Two-tailed probability: 0.93884927 
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t    = 
  

   
 

Keterangan : 

a = Jalur X ke Y 

b  = Jalur Z ke Y 

ab = Hasil a dikali b 

Sab = Standard error pengaruh tidak langsung (indirect effect)  

Untuk mencari nilai ab dapat kita lakukan dengan cara mengkalikan nilai 

a dan nilai b : 

ab  = axb 

ab =0.018 x 0.164 

ab  = 0.002952 

Untuk mencari nilai Sab dapat dilakukan dengan rumus : 

Sab = b
2
sa

2 
+a

2
sb

2
+sa

2
sb

2 

Sab = 0.164
2
.0.117

2 
+0.018

2
.1.853

2
+0.117

2 
1.853

2 

Sab = 0.026896.0.013689+0.000324.3.433609+0.0130689. 3.433609 

Sab = 0.000368179344+0.0010832489316+0.0448734926601 

Sab = 0.000368179344+0.0010832489316+0.0448734926601 

Sab = 0.04632492094161 

Sab = 0.21523 

Dengan demikian dapat kita masukan nilai-nilai tersebut kedalam rumus 

yang telah dijelaskan diatas, yaitu : 

t     = 
  

   
 

t     = 
        

       
 

  t = 0.014 



53 
 

 
 

Kriteria pengambilan keputusan berdasarkan t hitung dan t tabel 

a) Apabila t hitung< t tabel maka dapat dapat disimpulkan tidak adanya terjadi 

pengaruh mediasi 

b) Apabila t hitung> t tabel maka dapat disimpulkan adanya terjadi pengaruh 

mediasi 

Berdasarkan hal tersebut diketahui t hitung< t tabel yaitu  0.014 < 2.008 

sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi pengaruh mediasi 

B. Pembahasan 

1. Hutang perusahaan terhadap intensitas research and development 

(IR&D) pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

Terdapat pengaruh hutang perusahaan terhadap Intensitas Research And 

Development (IR&D) nilai thitung pada variabel hutang perusahaan terhadap 

Intensitas Research And Development (IR&D) sebesar -2,009 sedangkan untuk 

ttabel sebesar -2,008, maka dapat dikemukakan bahwa H0 ditolak dengan Ha 

diterima. Hal ini menunjukkan bahwa ada pengaruh antara hutang perusahaan 

(X) terhadap Intensitas Research And Development (IR&D) (Z). adapun nilai 

Standardized Coefficients pada beta sebesar -0,276. Dimana sebagian dana yang 

berasal dari hutang dipergunakan oleh perusahaan untuk biaya kegiatan 

intensitas research and development (IR&D) hal ini dikarenakan perusahaan 

dituntut untuk dapat memajukan atau mengembangkan usaha perusahaan bila 

ingin bertahan didalam pangsa pasar. 

Hutang perusahaan yang luar biasa memiliki dampak negatif pada 

investasi R&D. Peningkatan utang akan meningkatkanprobabilitas 
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kebangkrutan. Oleh karena itu, manajer yang peduli dengan kendalalikuiditas 

dan bahkan probabilitas kebangkrutan akan melakukan segala upayauntuk 

mengurangi utang termasuk memotong investasi R&D. Menurut Heizer & 

Render (2010) menjelaskan siklus hidup produk (product life cycle) terbagi 

menjadi empat tahap, yakni: perkenalan, pertumbuhan kematangan dan 

penurunan. Padatahap perkenalan produk sedang disesuaikan dengan 

kondisipasar. Pada tahap ini diperlukan pengeluaran untuk penelitian, 

pengembangan produk, modifikasi, perbaikan proses dan pengembangan 

pemasok.  

Hasil penelitian sejalan dengan(Wu, 2012)menjelaskan bahwa terdapat 

hubungan negatifantara hutang perusahaan dengan intensitas R&D.  

2. Hutang perusahaan terhadap kinerja keuanganpada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tidak terdapat pengaruh hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan 

dimana nilai nilai thitung pada variabel hutang perusahaan terhadap kinerja 

keuangan sebesar 0,154 sedangkan untuk ttabel sebesar 2,008, dengan demikian 

H0 diterima dengan Ha ditolak. Kesimpulannya adalah tidak ada pengaruh antara 

hutang perusahaan terhadap kinerja keuanganpada perusahaan Manufaktur Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Adapun nilai Standardized Coefficients pada 

beta sebesar 0,023. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tingkat hutang 

perusahaan tidak berpengaruhterhadap kinerja keuangan. Hal ini dikarenakan 

pengelolaan usaha perusahaan tidak hanya berasal dari sumber dana hutang 

perusahaan saja, tetapi modal dan jumlah asset yang digunakan secara produktif 

dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan, dengan asset yang dikelola 



55 
 

 
 

secara maksimal dan juga penggunaan dana yang berasal modal perusahaan ini 

akan meminimalkan resiko yang mungkin terjadi dimasa akan datang.    

Hutang merupakan salah satu cara untuk memperoleh dana dari pihak 

eksternal (kreditur).  Untuk memenuhi kebutuhan pendanaan, pemegang saham 

menginginkan pendanaan perusahaan yang dibiayai dengan hutang karena 

dengan penggunaan hutang, hak mereka terhadap perusahaan tidak akan 

berkurang. Sebagian perusahaan menganggap bahwa penggunaan hutang dirasa 

lebih aman daripada menerbitkan saham baru.  

Hasil penelitianyang tidak sejalan dengan peneliti Abid Ramadhan 

(2019) yang menjelaskan terdapat pengaruh antara hutang perusahaan terhadap 

kinerja keuangan perusahaan.  

3. Intensitas research and development (IR&D)terhadap kinerja 

keuanganpada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

Tidak terdapat pengaruh hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan 

dimana nilai thitung pada variabel Intensitas Research And Development (IR&D) 

terhadap kinerja keuangan sebesar 0,088 sedangkan untuk ttabel sebesar 2,008, 

dengan demikian H0 diterima dengan Haditolak. Kesimpulannya adalah tidak 

ada pengaruh antara Intensitas Research And Development (IR&D)terhadap 

kinerja keuanganpada perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Adapun nilai Standardized Coefficients pada beta sebesar 0,013. Hal 

ini dikarenakan biaya yang digunakan Intensitas Research And 

Development(IR&D)tidak terlalu besar selain itu juga Intensitas Research And 

Development(IR&D) tidak memberikan dampak yang cukup besar terhadap 
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kinerja perusahaan, dimana kemajuan perusahaan atau kinerja keuangan 

perusahaan meningkat bila penjualan perusahaan yang meningkat dan 

berdampak dengan keuntungan perusahaan yang mengalami peningkatan. 

Research(Penelitian) ialah sebagai perencanaan atau investigasi kritis 

yang ditujukan untuk penemuan pengetahuan dengan harapanpengetahuan 

tersebut akan bermanfaat dalam mengembangkanproduk atau jasa baru atau 

proses, teknik baru atau mewujudkanperbaikan yang signifikan untuk proses 

atau produk yang sudahada. Sedangkan, Development (Pengembangan) 

merupakanterjemahan temuan penelitian atau pengetahuan lain ke dalamrencana 

atau desain produk baru atau proses baru untukpeningkatan yang signifikan pada 

produk atau proses yangsudah ada, baik rencana atau desain tersebut akan 

ditujukanuntuk penjualan atau digunakan. 

Hasil penelitianyang tidak sejalan dengan peneliti Prastica Astrid 

Octaviandini Chadys (2018)menjelaskan bahwa terdapat pengaruhantara 

Intensitas research and development (IR&D) terhadap kinerja keuangan 

perusahaan. 

4. Hutang perusahaan terhadap kinerja keuangan melalui intensitas 

research and development (IR&D)Perusahaan Manufaktur Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tidak terdapat pengaruh langsung hutang perusahaan terhadap kinerja 

keuangan melalui intensitas research and development (IR&D)adalah 

berpengaruh dengan nilai 0,026 dan nilai total yakni -0,263. Dengan demikian 

kinerja keuangantidak menjadi satu kesatuan dengan hutang perusahaan sebagai 
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perantara, maka secara tidak langsung hutang perusahaan dapat mempengaruhi 

intensitas research and development (IR&D).  

Kinerja keuangan perusahaan menjaditolak ukur keberhasilan kinerja 

perusahaan. Kinerja keuangan adalahkemampuan perusahaan dalam mengelola 

dan mengendalikan sumberdaya yang dimilikinya. kinerja keuangan melihat 

padalaporan keuangan yang dimiliki perusahaan/badan usaha yangbersangkutan 

dan itu tercermin dari informasi yang diperoleh pada neraca, laporan laba rugi, 

dan laporan arus kas serta hal-hal lain yang turut mendukungsebagai penguat 

penilaian financial performance tersebut.  

Hasil penelitianyang dilakukan oleh (Chadys, 2018)menjelaskan bahwa 

terdapat pengaruhantara Intensitas research and development (IR&D) terhadap 

kinerja keuangan perusahaan. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan data yang diperoleh dalam penelitian mengenai Pengaruh 

Hutang Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan Dengan Intensitas Research And 

Development (IR&D) Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Manufaktur 

Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia, kemudian telah dianalisa, maka 

disimpulkan sebagai berikut:  

1. Terdapat pengaruh hutang perusahaan terhadap Intensitas Research And 

Development (IR&D)Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

2. Penelitian belum berhasil menemukan pengaruh hutang perusahaan terhadap 

kinerja keuanganPada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

3. Penelitian belum berhasil menemukan pengaruh Intensitas Research And 

Development (IR&D)terhadap kinerja keuanganPada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

4. Penelitian belum berhasil menemukan pengaruh langsung hutang 

perusahaan terhadap kinerja keuangan melalui Intensitas Research And 

Development (IR&D)Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 
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B. Saran  

Adapun saran yang dapat diberikan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

1. Perusahaan harus lebih efisien memanfaatkan aktiva yang dimiliki dalam 

kegiatan operasionalnya untuk meningkatkan pendapatan atau 

meningkatkan keuntungan perusahaan. 

2. Dilihat dari debt ratio sebaiknya perusahaan mengurangi jumlah hutang 

jangka panjangnya dalam operasi perusahaan 

3. Sebaiknya riset dan pengembangan juga sebaiknya terus dilakukan oleh 

perusahaan karena seiring dengan perkembangan yang terjadi pada 

lingkungan, perusahaan perlu terus melakukan inovasi agar dapat 

meningkatkan kualitas produknya, memenuhi kebutuhan konsumen, dan 

nantinya dapat meningkatkan kinerja perusahaan. 
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