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ABSTRAK

PENGARUH HUTANG DAN CASH CONVERSION CYCLE ATAS
FINANCIAL PERFORMANCE PADA PERUSAHAAN SEKTOR
CONSUMER CYCLICAL DAN NON-CYCLICAL YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2021 - 2023.

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh
short term debt, long term debt, total debt, dan cash conversion cycle terhadap
financial performance pada perusahaan sektor consumer cyclical dan non-cyclical
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2023. Penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling dengan total 213 data dari 71
perusahaan selama 3 tahun. Teknik analisis data dilakukan dengan analisis regresi
berganda, dan pengujian data dilakukan menggunakan software Eviews 12. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa short term debt berpengaruh signifikan negatif
terhadap financial performance, long term debt berpengaruh signifikan negatif
terhadap financial performance, total debt berpengaruh signifikan negatif
terhadap financial performance, dan cash conversion cycle berpengaruh
signifikan negatif terhadap financial performance.

Kata Kunci: Short Term Debt, Long Term Debt, Total Debt, Cash Conversion
Cycle

ABSTRACT

This research aims to obtain empirical evidence regarding the influence of short
term debt, long term debt, total debt, and the cash conversion cycle on the
financial performance of consumer cyclical and non-cyclical sector companies
listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2021-2023. This research used a
purposive sampling method with a total of 213 data from 71 companies for 3
years. The data analysis technique was carried out using multiple regression, and
data testing was carried out using Eviews 12 software. The results of this study
show that short term debt has a negative and significant effect on financial
performance, long term debt has a negative and significant effect on financial
performance, total debt has a negative and significant effect on financial
performance, and the cash conversion cycle has a negative and significant effect
on financial performance.

Keywords: Short Term Debt, Long Term Debt, Total Debt, Cash Conversion
Cycle
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu indikator yang
sangat penting untuk menilai keberhasilan manajemen perusahaan dalam
menjalankan operasional bisnisnya. Kinerja keuangan mencerminkan seberapa
baik perusahaan mampu menggunakan aset, modal, serta utang yang
dimilikinya untuk menghasilkan keuntungan. Menurut (Hanafi & Halim,
2020), kinerja keuangan perusahaan dapat diukur melalui berbagai indikator
seperti rasio profitabilitas, likuiditas, solvabilitas, dan efisiensi operasional.
Pengelolaan kinerja keuangan yang optimal dapat memberikan manfaat bagi
seluruh pemangku kepentingan, mulai dari pemegang saham, kreditur, hingga
manajemen perusahaan itu sendiri.

Salah satu aspek penting dalam manajemen keuangan perusahaan adalah
bagaimana perusahaan mengelola utang. Utang menjadi salah satu komponen
utama dalam struktur modal perusahaan. Perusahaan menggunakan utang
untuk membiayai operasional sehari-hari maupun untuk investasi jangka
panjang. Namun, utang juga dapat menjadi beban jika tidak dikelola dengan
baik, terutama ketika perusahaan harus membayar bunga yang tinggi atau
menghadapi ketidakmampuan untuk melunasi utang tepat waktu. (Fahmi,
2021) menjelaskan bahwa utang yang optimal dapat membantu perusahaan
meningkatkan Kkinerja keuangannya, tetapi utang yang berlebihan akan
meningkatkan risiko gagal bayar dan berdampak buruk pada profitabilitas
perusahaan.

Dalam mengelola kinerja keuangan, penting untuk membedakan antara
utang jangka pendek dan utang jangka panjang. Utang jangka pendek adalah
kewajiban yang harus dilunasi dalam jangka waktu satu tahun atau kurang,
yang biasanya digunakan untuk membiayai modal kerja perusahaan seperti

persediaan dan kebutuhan operasional sehari-hari. Utang jenis ini memberikan



fleksibilitas bagi perusahaan dalam memenuhi kebutuhan likuiditas jangka
pendek, tetapi di sisi lain, utang jangka pendek yang terlalu tinggi dapat
menyebabkan tekanan likuiditas karena jatuh tempo yang cepat. (Harahap,
2020) mengungkapkan bahwa pengelolaan utang jangka pendek yang kurang
baik dapat menyebabkan perusahaan mengalami kesulitan dalam memenuhi
kewajiban finansialnya dalam waktu dekat.

Berbeda dengan utang jangka pendek, utang jangka panjang adalah utang
yang jatuh temponya lebih dari satu tahun, dan biasanya digunakan untuk
membiayai investasi jangka panjang seperti pengembangan proyek besar atau
pembelian aset tetap. Menurut (Kasmir, 2021), utang jangka panjang
memberikan keunggulan karena perusahaan tidak perlu segera melunasi
kewajiban tersebut dalam waktu dekat, sehingga dapat memberikan
kelonggaran bagi perusahaan untuk memaksimalkan penggunaan dana yang
ada. Namun, di sisi lain, utang jangka panjang menambah beban bunga dan
berisiko menurunkan profitabilitas perusahaan apabila tingkat pengembalian
dari proyek yang dibiayai tidak memadai.

Total debt atau total utang merupakan jumlah keseluruhan utang
perusahaan, termasuk utang jangka pendek dan jangka panjang, yang
digunakan untuk mendukung pembiayaan operasional dan investasi. Dalam
kinerja keuangan, total debt menunjukkan sejauh mana perusahaan bergantung
pada pembiayaan eksternal. Semakin tinggi total debt, semakin besar pula
beban bunga yang harus dibayar perusahaan. Ketergantungan pada utang ini
dapat memberikan keuntungan berupa modal tambahan, tetapi juga
meningkatkan risiko keuangan, terutama jika arus kas perusahaan tidak
mencukupi untuk membayar bunga dan pokok utang secara rutin (Wahyuni,
2020).

Dalam mengelola likuiditas, perusahaan juga harus memperhatikan Cash
Conversion Cycle (CCC) atau Siklus Konversi Kas. Cash convercion cycle
(CCC) merupakan indikator yang menggambarkan seberapa cepat perusahaan
dapat mengonversi investasi dalam bentuk persediaan dan piutang menjadi kas

dari hasil penjualan. Siklus konversi kas mengukur efisiensi operasional



perusahaan dalam mengelola modal kerja. Cash convercion cycle (CCC) terdiri

dari tiga komponen utama, yaitu:

1. Periode perputaran persediaan, yaitu waktu yang dibutuhkan perusahaan
untuk mengubah persediaan menjadi penjualan.

2. Periode penagihan piutang, yaitu lamanya waktu yang dibutuhkan
perusahaan untuk menerima pembayaran dari pelanggan setelah penjualan
terjadi.

3. Periode pembayaran utang dagang, Yyaitu waktu yang dibutuhkan

perusahaan untuk membayar kewajibannya kepada pemasok.

Menurut (Wibowo, 2021), semakin pendek siklus konversi kas, semakin
baik likuiditas perusahaan karena perusahaan dapat dengan cepat mengubah
persediaan dan piutang menjadi kas. Hal ini menandakan bahwa perusahaan
memiliki pengelolaan modal kerja yang efisien. Sebaliknya, siklus konversi kas
yang lebih panjang menandakan bahwa perusahaan membutuhkan waktu lebih
lama untuk mendapatkan kas dari penjualan, yang dapat mempengaruhi
kebutuhan pembiayaan tambahan dan kinerja keuangan perusahaan secara

keseluruhan.

Pengelolaan utang dan likuiditas menjadi sangat penting pada sektor
industri consumer cyclical dan consumer non-cyclical dikarenakan kedua
sektor tersebut memiliki karakteristik operasional yang berbeda-beda.
Consumer cyclical adalah sektor yang sangat dipengaruhi oleh siklus ekonomi.
Perusahaan di sektor ini, seperti industri otomotif, tekstil, dan ritel, cenderung
mengalami fluktuasi permintaan yang tinggi sesuai dengan kondisi
perekonomian. Ketika perekonomian tumbuh, permintaan terhadap produk dan
jasa di sektor ini meningkat, namun ketika ekonomi melemah, permintaan
cenderung menurun. (Anggraeni, 2022) menambahkan bahwa perusahaan di
sektor ini harus berhati-hati dalam mengelola utang, karena perubahan
permintaan membuat arus kas perusahaan tidak stabil, sehingga berisiko

mengalami kesulitan keuangan saat terjadi penurunan ekonomi.



Berbeda dengan perusahaan di sektor consumer non-cyclical, yang
umumnya lebih stabil karena produk yang dihasilkan adalah kebutuhan pokok,
tidak bergantung pada kondisi ekonomi, dan selalu diminati konsumen. Sektor
ini mencakup industri seperti pangan, farmasi, dan kebutuhan sehari-hari.
Kinerja keuangan perusahaan di sektor ini lebih konsisten dibandingkan sektor
consumer cyclical. Namun, meskipun cenderung lebih stabil, perusahaan di
sektor non-cyclical tetap harus menjaga pengelolaan utang dan likuiditas
dengan baik agar tetap kompetitif. (Simanjuntak, 2021) menyatakan bahwa
perusahaan di sektor ini masih memerlukan strategi yang baik dalam mengelola
utang dan modal kerja, terutama dalam menjaga siklus konversi kas yang sehat.

Berdasarkan uraian di atas, penelitian dengan judul “Pengaruh Hutang
dan Cash Conversion Cycle atas Financial Performance pada Perusahaan
Sektor Consumer Cyclical dan Non-cyclical yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2021 — 2023” bertujuan untuk menganalisis pengaruh utang
jangka pendek, utang jangka panjang, total utang, dan siklus konversi kas
terhadap kinerja keuangan pada perusahaan. Dengan mempelajari pengaruh
variabel-variabel tersebut, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
kontribusi yang signifikan dalam memahami bagaimana struktur pembiayaan
dan efisiensi modal kerja mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan, serta
menjadi acuan bagi investor dalam menilai kinerja perusahaan. Hasil penelitian
ini juga diharapkan dapat memberikan panduan bagi manajemen dalam
pengambilan keputusan terkait pengelolaan modal kerja dan pembiayaan agar

dapat meningkatkan kinerja keuangan secara berkelanjutan.

. ldentifikasi Masalah

Hasil penelitian terdahulu terhadap variabel independen yang diteliti
dalam penelitian ini memiliki hasil yang berbeda-beda. Penelitian oleh
(Boshnak, 2023), (Herdiyanto & Darsono, 2015), (Kasasbeh, 2021) dan (Nazir,
Azam & Khalid, 2021) berpendapat bahwa short term debt berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap financial performance. Kemudian penelitian (Jati &

Sudaryanto, 2016) berpendapat bahwa short term debt berpengaruh positif dan
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signifikan terhadap financial performance. Berbeda dengan penelitian yang
dilakukan oleh (Anozie, Muritala, Ininm & Yisau, 2023), (Ayuningrum, Igbal,
Saputra & Azfareno, 2023) dan (Dzulfadeln, Tendean & Palu, 2024)
berpendapat bahwa short term debt tidak berpengaruh terhadap financial
performance.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Boshnak, 2023),
(Herdiyanto & Darsono, 2015), (Jati & Sudaryanto, 2016), dan (Nazir et al.,
2021) menunjukkan bahwa long term debt berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap financial performance. Kemudian penelitian oleh (Kasasbeh, 2021)
menyimpulkan bahwa long term debt berpengaruh positif dan signifikan
terhadap financial performance. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan
oleh (Ayuningrum dkk., 2023) dan (Dzulfadeln dkk., 2024) menunjukkan
bahwa long term debt tidak berpengaruh terhadap financial performance.

Penelitian yang dilakukan oleh (Boshnak, 2023), (Herdiyanto &
Darsono, 2015), dan (Kasasbeh, 2021) menyatakan bahwa total debt memiliki
pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial performance. Berbeda
dengan penelitian oleh (Ayuningrum dkk., 2023), (Dzulfadeln dkk., 2024), dan
(Jati & Sudaryanto, 2016) menunjukkan bahwa total debt tidak berpengaruh
terhadap financial performance.

Hubungan antara cash conversion cycle dan financial performance dari
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Herlindasari & Champaca, 2023),
(Miftahuddin & Sampurno, 2023), (Ramadani & Khalifaturofi’ah, 2020), dan
(Yaswat, Kamaliah & Silfi, 2021) menyatakan bahwa cash conversion cycle
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial performance. Berbeda
dengan penelitian yang dilakukan oleh (Agustin & Suryani, 2022) dan
(Megawati & Mulyanto, 2020) menyatakan bahwa cash conversion cycle tidak
berpengaruh terhadap financial performance.

Berdasarkan perbedaan pendapat dari penelitian-penelitian terdahulu
yang terdapat di atas, maka perlu dilakukan penelitian kembali terhadap
financial performance oleh beberapa faktor terkait, yaitu short term debt, long

term debt, total debt, dan cash conversion cycle.



C. Batasan Masalah

Penelitian ini difokuskan pada perusahaan-perusahaan sektor consumer
cyclical dan non-cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2021 — 2023. Pemilihan sektor ini didasarkan pada perannya yang
signifikan dalam perekonomian, terutama karena sektor consumer cyclical
melibatkan industri yang dipengaruhi oleh siklus ekonomi, seperti otomotif dan
pariwisata, yang cenderung mengalami fluktuasi tergantung kondisi ekonomi.
Sementara itu, sektor consumer non-cyclical melibatkan industri seperti
makanan dan minuman, yang lebih stabil karena permintaannya cenderung
tetap. Dengan meneliti kedua sektor tersebut, penelitian ini akan memperoleh
gambaran yang lebih lengkap mengenai bagaimana faktor ekonomi
mempengaruhi Kinerja keuangan perusahaan dari berbagai industri.

Batasan analisa yang digunakan dalam penelitian ini yaitu, short term
debt, long term debt, total debt dan cash conversion cycle sebagai variabel
independen. Sementara variabel dependennya adalah financial performance.
Data yang akan digunakan untuk penelitian ini bersifat kuantitatif dan sumber
data berasal dari laporan keuangan yang terdaftar di laman Bursa Efek
Indonesia dan laman perusahaan pada periode 2021 — 2023.

D. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang, identifikasi, dan batasan masalah yang telah

dijelaskan di atas, maka disusunlah rumusan masalah sebagai berikut:

1. Apakah short term debt berpengaruh negatif terhadap financial
performance?

2. Apakah long term debt berpengaruh negatif terhadap financial
performance?

3. Apakah total debt berpengaruh negatif terhadap financial performance?

4. Apakah cash conversion cycle berpengaruh positif terhadap financial

performance?



E. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan beberapa rumusan masalah di atas, maka tujuan

penelitian ini adalah:

a.

Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh short term debt
terhadap financial performance
Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh long term debt
terhadap financial performance
Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh total debt
terhadap financial performance
Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh cash

conversion cycle terhadap financial performance

2. Manfaat Penelitian

a. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan
mengenai bagaimana short term debt, long term debt, total debt dan
cash conversion cycle mempengaruhi financial performance
perusahaan, terutama di sektor consumer cyclical dan non-cyclical.
Hal ini dapat memperkaya literatur manajemen keuangan dan
memberikan wawasan baru bagi mahasiswa maupun peneliti.

Bagi Perusahaan

Bagi perusahaan sektor consumer cyclical dan non-cyclical,
hasil penelitian ini dapat membantu dalam pengambilan keputusan
keuangan, seperti bagaimana mengelola utang dan siklus konversi kas
untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Hasil penelitian ini
diharapkan dapat mendukung perusahaan dalam merancang strategi
yang lebih baik dalam pengelolaan utang dan modal kerja.

Bagi Penelitian Selanjutnya

Hasil penelitian ini dapat dijadikan referensi untuk penelitian

lanjutan dengan topik serupa atau menambah variabel lain yang

relevan untuk mendapatkan hasil yang lebih mendalam. Selain itu,



hasil ini juga dapat menjadi landasan bagi penelitian selanjutnya untuk
menguji hubungan antara variabel-variabel yang belum diteliti secara
menyeluruh dalam konteks yang berbeda, seperti sektor industri lain
atau dengan periode waktu penelitian yang lebih panjang. Oleh karena
itu, diharapkan penelitian selanjutnya mampu memberikan kontribusi

yang lebih luas bagi pengembangan literatur akademik.
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