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ABSTRAK  

Nuraini Yulianti/212019316/2023/Pengaruh Perputaran Modal Kerja, 

Piutang, Persediaan, dan Hutang Terhadap Sustainable Growth Rate pada 

Perusahaan Manufaktur Subsektor Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Perputaran Modal Kerja, 

Piutang, Persediaan, dan Hutang Terhadap Sustainable Growth Rate pada 

Perusahaan Manufaktur Subsektor Farmasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Jenis penelitian yang digunakan adalah asosiatif. Sampel yang digunakan adalah 8 

perusahaan manufaktur subsektor farmasi pada periode 2017-2021. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah data Sekunder yang diperoleh dari situs resmi 

(www.idx.co.id) atau melaui website perusahaan yang diteliti. Metode 

pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis 

dokumen. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis kuantitatif 

digunakan untuk menguji Perputaran Modal Kerja yang diproksikan dengan 

Working Capital Turnover (WCTO), Perputaran Piutang yang diproksikan dengan 

receivable turnover (RTO), Perputaran Persediaan yang diproksikan dengan 

inventory turnover (ITO) dan Perputaran Hutang yang diproksikan dengan payable 

turnover (PTO). Kemudian dilakukan analisis statistik dengan menggunakan 

Analisis Keuangan, Uji Asumsi Klasik, Regresi Linier Berganda dan Uji Hipotesis 

yang meliputi Uji F dan Uji t. Data diolah menggunakan SPSS 25. Hasil dari 

penelitian ini menunjukan bahwa ada pengaruh signifikan variabel independent 

secara bersama- sama terhadap variabel dependen, ada pengaruh signifikan  

Perputaran Persediaan yang diproksikan dengan inventory turnover (ITO) dan 

Perputaran Hutang yang diproksikan dengan payable turnover (PTO) terhadap 

Sustainable Growth Rate. Sedangkan Perputaran Modal Kerja yang diproksikan 

dengan Working Capital Turnover (WCTO), dan Perputaran Piutang yang 

diproksikan dengan receivable turnover (RTO) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Sustainable Growth Rate pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Farmasi 

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Kata Kunci: Sustainable Growth Rate, Perputaran Modal Kerja, Perputaran 

                      Piutang, Perputaran Persediaan, Perputaran Hutang 
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ABSTRACT 

Nuraini Yulianti/212019316/2023/The Influence of Working Capital Turnover, 

Receivables, Inventories, and Debt on Sustainable Growth Rate in 

Manufacturing Companies in the Pharmaceutical Subsector Listed on the 

Indonesia Stock Exchange 

The research tries to determine the Effect of Working Capital Turnover, 

Receivables, Inventories, and Debt on the Sustainable Growth Rate in 

Manufacturing Companies in the Pharmaceutical Subsector Listed on the 

Indonesia Stock Exchange. The type of research used is associative. The sample 

used is 8 pharmaceutical sub-sector manufacturing companies in the 2017-2021 

period. The data used in this research is secondary data obtained from the official 

website (www.idx.co.id) or through the website of the company under study. The 

data collection method used in this study is the document analysis method. The data 

analysis technique used is quantitative analysis used to test Working Capital 

Turnover (WCTO), Receivable Turnover (RTO), Inventory Turnover (ITO) and 

payable turnover (PTO). Then statistical analysis was carried out using Financial 

Analysis, Classical Assumption Test, Multiple Linear Regression and Hypothesis 

Testing which included the F test and t test. The data were processed using SPSS 

25. The results of this study indicate that there is a significant effect of the 

independent variables jointly on the dependent variable, there is a significant effect 

of Inventory Turnover (ITO) and Payable Turnover (PTO) on Sustainable Growth 

Rate. Meanwhile, Working Capital Turnover (WCTO), and Receivable Turnover 

(RTO) have no significant effect on the Sustainable Growth Rate in Manufacturing 

Companies in the Pharmaceutical Subsector Listed on the Indonesia Stock 

Exchange. 

Keywords: Sustainable Growth Rate, Working Capital Turnover, Receivable 

                 Turnover, Inventory Turnover, Payable Turnover 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Sustainable Growth Rate (SGR) merupakan pertumbuhan maksimum yang 

dapat dicapai perusahaan tanpa pendanaan modal sendiri yang bersumber dari luar 

perusahaan dan tetap mempertahankan rasio utang dengan modal sendiri (debt to 

equity ratio). Disebut tingkat pertumbuhan berkelanjutan karena merupakan tingkat 

pertumbuhan maksimum yang dapat dipertahankan perusahaan tanpa 

meningkatkan struktur keuangan (financial leverage).(Sudana,2015:64) 

Perusahaan dengan Sustainable Growth Rate (SGR) tinggi biasanya efektif 

dalam memaksimalkan upaya penjualan mereka. Fokus perusahaan dengan 

Sustainable Growth Rate adalah pada produk dengan margin tinggi. Karenanya, 

perusahaan yang mengedepankan SGR juga berfokus pada pengelolaan inventaris, 

utang dagang, dan piutang dagang. Menurut (Nurvita & Dayanti, 2021:183) hal 

tersebut terjadi dikarenakan beberapa faktor yang mempengaruhi yaitu Perputaran 

Modal Kerja yang diproksikan dengan Working Capital Turnover (WCTO), 

Perputaran Piutang yang diproksikan dengan Receivable Turnover (RTO), 

Perputaran Persediaan yang diproksikan dengan Inventory Turnover 

(ITO),perputaran hutang yang diproksikan dengan Payable Turnover (PTO). 

Perputaran Modal Kerja  merupakan salah satu rasio untuk mengukur atau 

menilai keefektifan modal kerja perusahaan selama periode tertentu.artinya 

seberapa banyak modal kerja berputar selama satu periode atau dalam satu 

periode.(Kasmir,2018:182). Perputaran Piutang merupakan ukuran atas posisi
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piutang dan taksiran waktu pengumpulannya dan dapat dinilai dengan menghitung 

tingkat perputaran piutang tersebut.(Munawir,2014:75) 

Perputaran Persediaan merupakan rasio antara jumlah harga pokok barang 

yang dijual dengan nilai rata-rata yang dimiliki oleh 

perusahaan.(Munawir,2014:64). Perputaran Hutang merupakan Semakin  besar  

hutang  yang  dimiliki  maka  akan  semakin  besar  pula  resiko  yang mungkin  

akan  ditanggung. Dengan  peningkatan  jumlah  hutang  akan  mendorong resiko 

kemungkinan perusahaan mengalami kebangkrutan. Perusahaan dengan nilai 

hutang  yang  besar  cenderung  akan  meningkatkan  biaya  bunga  naik  dan  hal  

ini berpengaruh  negatif  terhadap  nilai  perusahaan. Perusahaan  yang  tidak  

solvabel perusahaan  yang  total  hutangnya  lebih  besar  dibandingkan  dengan  

total asetnya.(Hanafi,2018:81) 

Dalam melaksanakan pembangunan ekonomi negara, Pasar modal memiliki 

peranan penting dalam membangun pertumbuhan ekonomi masyarakat. Pasar 

modal memiliki berbagai sektor perusahaan baik perusahaan publik, swasta, 

maupun manufaktur yang merupakan penentu penting dari berkembangnya 

ekonomi didalam negara untuk tercapainya kemakmuran masyarakat. Sebuah 

perusahaan mempunyai kemampuan sebuah tolak ukur yang digunakan untuk 

melihat keberhasialan perusahaan dalam pendapatan,keuntungan.kini perusahaan 

perusahaan baik yang sudah terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) maupun yang 

belum terdaftar meningkatkan kinerja perusahaan mereka masing-masing agar 

perusahaan mereka dapat bertahan dan juga dapat bertumbuh. 
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Perusahaan manufaktur (manufacturing firm) merupakan perusahaan yang 

melakukan kegiatan manufaktur atau sebuah badan usaha yang mengoperasikan 

mesin, peralatan dan tenaga kerja dalam suatu medium proses untuk mengubah 

bahan- bahan mentah menjadi barang jadi yang memiliki nilai jual. Pengertian 

industri manufaktur adalah industri pengolah, yaitu suatu yang mengolah atau 

mengubah bahan mentah menjadi barang jadi ataupun barang setengah jadi yang 

mempunyai nilai tambah, yang dilakukan secara mekanis dengan mesin ataupun 

menggunakan mesin (manual) (Badan Pusat Statistik, 2008 dalam Pede, 2020:113). 

Industri manufaktur berkontribusi besar dalam pertumbuhan ekonomi 

Indonesia sebesar 7,07% di kuartal kedua 2021, dengan pertumbuhan 6,91% meski 

ada tekanan dari pandemi COVID-19. Sedangkan di kuartal ketiga 2021, industri 

manufaktur tumbuh 3,68% dan menyumbang 0,75% terhadap pertumbuhan 

ekonomi Indonesia.Ketangguhan ini membuktikan bahwa arah pertumbuhan sektor 

industri masih sesuai rencana, dan diharapkan dapat menjadi penggerak ekonomi 

nasional dengan target kontribusi Produk Domestik Bruto (PDB) lebih dari 20% 

pada 2024. Namun tidak semua industri dalam perusahaan manufaktur mengalami 

pertumbuhan yang baik.contohnya industri farmasi. ( www.bkpm.go.id ). 

Industri farmasi merupakan salah satu bagian dari Perusahaan Manufaktur 

yang ada di Indonesia dan mempunyai peran dalam memproduksi serta 

mendistribusikan obat untuk dapat memenuhi kebutuhan masyarakat luas. Industri 

farmasi dapat dikatakan sebagai salah satu sektor yang menjanjikan dan juga 

menjadi salah satu prioritas dari beberapa sektor yang ada karena menurut data dari  

http://www.bkpm.go.id/
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Kementerian Kesehatan, hingga tahun 2021, ada 241 industri pembuatan 

obatobatan, 17 industri bahan baku obat-obatan, 132 industri obat-obatan 

tradisional, dan 18 industri ekstraksi produk alami (www.bkpm.go.id).  

Pertumbuhan industri di Indonesia dari tahun ketahun diharapkan oleh 

kementrian perindustrian agar berdaya saing global karena prospek bisnisnya masih 

cukup kemilau dimasa mendatang.terutama industry farmasi yang mengalami 

penurunan. Berdasarkan data terkini, perusahaan subsektor Farmasi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) berjumlah 12 perusahaan.  

Dengan banyaknya pesaing,perusahaan harus memikirkan strategi untuk 

meningkatkan pertumbuhan pada kinerja perusahaan. Tingkat pertumbuhan yang 

meningkat terlalu tinggi dapat menyebabkan kesulitan keuangan bagi perusahaan. 

Pertumbuhan yang tinggi menuntut pembiayaan yang tinggi yang biasanya 

sebagian besar berasal dari hutang. Penggunaan hutang sebagai sumber dana untuk 

membiayai aktiva dan asset perusahaan tanpa diimbangi profitabilitas dari asset 

tersebut akan menimbulkan masalah likuiditas dan solvabilitas. Namun 

pertumbuhan yang rendah juga dapat menyebabkan kebangkrutan, perusahaan 

dianggap tidak dapat memaksimalkan sumber daya yang ada. Pertimbangan 

pertumbuhan laba sering menjadi acuan dalam mengukur kinerja keuangan namun 

selain laba ada instrumen lain yang dapat digunakan sebagai alat perencana yang 

efektif dan mengukur kemampuan perusahaan yaitu Sustainable Growth Rate 

(SGR). (Pede, 2020:114).  

 

http://www.bkpm.go.id/
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Berikut rata-rata Sustainable Growth Rate (SGR) pada perusahaan farmasi 

yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2021: 

Gambar I.1 

Rata-rata Sustainable Growth Rate (SGR) Perusahaan Farmasi  

2017-2021 

 

Sumber: data diolah penulis 2022 

Berdasarkan gambar I.1 menunjukan rata-rata Sustainable Growth Rate 

(SGR) pada perusahaan farmasi 2017-2021. Terlihat bahwa SGR tertinggi pada 

2018 sebesar 7,6 dan yang terendah pada tahun 2019 sebesar 6,4. Pada tahun 2017 

nilai rata-rata SGR sebesar 6,8 sedangkan pada tahun 2020 nilai SGR sebesar 7,2 

dan mengalami penurunan lagi pada tahun 2021 dengan nilai rata- rata SGR sebesar 

6,6. 

Selanjutnya,berikut ini rata-rata WCTO,RTO,PTO,ITO pada Perusahaan 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2021: 
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Tabel I.1 

Rata-rata Perputaran Modal Kerja,Pitang,Persediaan, dan Hutang 

Perusahaan Farmasi 2017-2021 

Variabel 

Tahun 

2017 2018 2019 2020 2021 

Perputaran Modal 

Kerja 8.6 8.5 -17.8 2.9 10 

Perputaran Piutang 6.6 25.7 48.3 100.9 69.2 

Perputaran Persediaan 6.7 5.8 6.2 7.4 6.3 

Perputaran Hutang 0.49 0.6 0.66 0.72 0.66 

Sumber:data diolah penulis 2022 

Berdasarkan Tabel I.2 terlihat bahwa nilai Working Capital Turnover 

(WCTO),Receivable Turnover (RTO),Inventory Turnover (ITO) dan Payable 

Turnover (PTO) mengalami naik turun dari 2017 sampai 2021 dengan nilai tertinggi 

WCTO yaitu pada tahun 2017 sebesar 8,6 sedangkan yang terendah pada tahun 

2019 sebesar -17,8 sedangkan nilai tertinggi RTO yaitu pada tahun 2020 dengan 

nilai yang paling tinggi sebesar 100,9 dan yang terendah yaitu tahun 2017 sebesar 

6,6. Nilai tertinggi ITO pada tahun 2020 sebesar 7,4 dan yang terendah pada tahun 

2018 sebesar 5,8 dan yang terakhir nilai tertinggi PTO yaitu pada tahun 2020 

sebesar 0,72 dan nilai terendah pada tahun 2017 sebesar 0,49.  

Berdasarkan latar belakang diatas, penulis tertarik untuk melakukan sebuah 

penelitian dengan judul “Pengaruh Perputaran Modal 

Kerja,Piutang,Persediaan, dan Hutang Terhadap  Sustainable Growth Rate 

Pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia” 
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas maka penulis dapat merumuskan 

pokok masalahnya sebagai berikut: 

1. Adakah pengaruh Perputaran Modal Kerja,Piutang,Persediaan, dan Hutang  

terhadap Sustainable Growth Rate pada Perusahaan Manufaktur subsektor 

Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021? 

2. Adakah pengaruh Perputaran Modal Kerja terhadap Sustainable Growth Rate 

pada Perusahaan Manufaktur subsektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2021? 

3. Adakah pengaruh Perputaran Piutang terhadap Sustainable Growth Rate pada 

Perusahaan Manufaktur subsektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2021? 

4. Adakah pengaruh Perputaran Persediaan terhadap Sustainable Growth Rate 

pada Perusahaan Manufaktur subsektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2021? 

5. Adakah pengaruh Perputaran Hutang terhadap Sustainable Growth Rate pada 

Perusahaan Manufaktur subsektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2021? 

C. Tujuan Penelitian  

1. Untuk mengetahui pengaruh Perputaran Modal Kerja,Piutang,Persediaan, dan 

Hutang terhadap terhadap Sustainable Growth Rate pada Perusahaan 



8 
 

 
 

Manufaktur subsector Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2017-2021 

2. Untuk mengetahui pengaruh Perputaran Modal Kerja terhadap Sustainable 

Growth Rate pada Perusahaan Manufaktur subsector Farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021 

3. Untuk mengetahui pengaruh Perputaran Piutang terhadap Sustainable Growth 

Rate pada Perusahaan Manufaktur subsector Farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2021 

4. Untuk mengetahui pengaruh Perputaran Persediaan terhadap Sustainable 

Growth Rate pada Perusahaan Manufaktur subsector Farmasi yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021 

5. Untuk mengetahui pengaruh Perputaran Hutang terhadap Sustainable Growth 

Rate pada Perusahaan Manufaktur subsector Farmasi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2021 

D. Manfaat Penelitian  

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menghasilkan manfaat untuk 

berbagai pihak yang berkepentingan diantaranya sebagai berikut: 

1. Manfaat bagi Penulis 

Bagi penulis penelitian ini diharapkan dapat menambahkan wawasan dan 

pengetahuan tentang faktor-faktor yang mempengaruhi Sustainable Growth Rate 

terhadap perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek Indonesia 2017-2021 

selain itu,penelitian ini juga dapat menambah keterampilan peneliti khususnya 

dalam bidang keuangan 
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2. Manfaat bagi perusahaan  

Bagi perusahaan penelitian diharapkan dapat digunakan sebagai acuan 

unruk selalu memperhatikan Sustainable Growth Rate didalam perusahaan 

manufaktur  yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 

3. Bagi Almamater Universitas 

Bagi almamater penelitian ini diharapkan dapat menambah 

informasi,wawasan dan referensi bagi semua pihak universitas muhammadiyah 

palembang, khususnya dalam bidang manajemen keuangan. 
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