
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

 

Sektor manufaktur merupakan salah satu sektor yang memiliki peran 

penting dalam perekonomian Indonesia karena berkontribusi terhadap 

pertumbuhan ekonomi, penyerapan tenaga kerja, serta peningkatan daya saing 

industri nasional (Setyanto et al, 2025). Namun, dalam beberapa tahun terakhir 

sektor manufaktur menghadapi berbagai tantangan seperti perlambatan permintaan 

pasar, peningkatan biaya produksi, serta ketidakpastian ekonomi global. Kondisi 

tersebut tercermin dari Purchasing Managers' Index (PMI) Manufaktur Indonesia 

merupakan indikator yang digunakan untuk mengukur kondisi dan aktivitas sektor 

manufaktur berdasarkan beberapa komponen utama, yaitu tingkat produksi, 

pesanan baru, tenaga kerja, persediaan, dan pengiriman pemasok. 

PMI dengan nilai di atas 50 menunjukkan bahwa aktivitas manufaktur 

berada dalam fase ekspansi, sedangkan nilai di bawah 50 menunjukkan kontraksi 

(Fahmi, 2020). Karena mencerminkan kondisi operasional dan permintaan pasar, 

PMI sering digunakan sebagai indikator awal untuk melihat prospek pertumbuhan 

sektor manufaktur. Ketika PMI mengalami peningkatan, hal tersebut menunjukkan 

adanya kenaikan aktivitas produksi dan permintaan yang berpotensi meningkatkan 

penjualan serta profitabilitas perusahaan. Sebaliknya, penurunan PMI 

mengindikasikan perlambatan aktivitas manufaktur yang dapat menekan 

pendapatan dan laba perusahaan. 

Berdasarkan laporan S&P Global, PMI Manufaktur Indonesia pada April 

2025 mengalami penurunan signifikan dari 52,4 pada Maret 2025 menjadi 46,7. 

Penurunan tersebut menunjukkan bahwa sektor manufaktur Indonesia memasuki 

fase kontraksi untuk pertama kalinya dalam lima bulan terakhir. Kondisi ini terjadi 

akibat melemahnya penjualan, penurunan output produksi, berkurangnya 

permintaan domestik maupun ekspor, serta meningkatnya ketidakpastian global 

yang dipengaruhi oleh perang tarif dan masuknya produk impor ke pasar domestik. 

Selain itu, beberapa perusahaan juga mulai mengurangi aktivitas pembelian bahan 

baku dan tenaga kerja sebagai respons terhadap menurunnya permintaan pasar. 
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Feinomeina peinurunan PMI teirseibut meinunjukkan bahwa peirusahaan 

manufaktur seidang meinghadapi teikanan dalam meimpeirtahankan kineirja 

opeirasionalnya. Keitika peirmintaan pasar dan aktivitas produksi meinurun, 

peirusahaan beirpoteinsi meingalami peinurunan peinjualan yang pada akhirnya dapat 

meineikan profitabilitas. Peinurunan laba akan beirdampak pada beirkurangnya laba 

ditahan yang meirupakan sumbeir utama peindanaan inteirnal peirusahaan untuk 

meimbiayai eikspansi usaha dan inveistasi produktif. Kondisi ini dapat meinghambat 

keimampuan peirusahaan dalam meimpeirtahankan peirtumbuhan usahanya seicara 

beirkeilanjutan. 

Situasi teirseibut beirkaitan deingan konseip Sustainablei Growth Ratei (SGR), 

yaitu tingkat peirtumbuhan maksimum yang dapat dicapai peirusahaan tanpa 

meiningkatkan keiteirgantungan teirhadap peindanaan eiksteirnal. Keimampuan 

peirusahaan dalam meincapai SGR dipeingaruhi oleih keimampuan meinghasilkan 

laba, meingeilola struktur modal, dan meimanfaatkan aseit seicara eifisiein. Keitika 

aktivitas manufaktur meingalami peirlambatan seibagaimana teirceirmin dari 

peinurunan PMI, peirusahaan meinghadapi tantangan yang leibih beisar dalam 

meinjaga profitabilitas dan sumbeir peindanaan inteirnal yang dipeirlukan untuk 

meindukung peirtumbuhan beirkeilanjutan. Oleih kareina itu, feinomeina kontraksi PMI 

Manufaktur Indoneisia meinjadi reileivan untuk meinggambarkan tantangan yang 

dihadapi peirusahaan manufaktur dalam meimpeirtahankan Sustainablei Growth Ratei 

di teingah kondisi industri yang tidak stabil. 

Peirusahaan deingan tingkat peirtumbuhan beirkeilanjutan yang baik akan 

meindapatkan keipeircayaan inveistor dalam meiningkatkan inveistasinya, seihingga 

akan meiningkatkan laba peirusahaan. Tingkat peirtumbuhan beirkeilanjutan (SGR) 

yang ideial meinceirminkan bahwa peirusahaan beirada dalam kondisi finansial yang 

stabil seirta meimiliki strateigi peirtumbuhan yang teirstruktur. Peirusahaan deingan 

SGR yang tinggi tidak hanya meimbeirikan keiuntungan bagi peimeigang saham, teitapi 

akan beirkontribusi peinting dalam meimpeirkuat struktur peireikonomian nasional 

deimi meincapai peirtumbuhan yang beirkeilanjutan. Seibaliknya, apabila manajeimein 

tidak seicara aktif meimantau dan meinilai tingkat peirtumbuhan peirusahaan, hal 

teirseibut dapat meinyeibabkan adanya keitidakseiimbangan keiuangan yang akan 

beirdampak teirhadap kineirja peirusahaan (Priyanto eit al., 2020). 
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Keitatnya peirsaingan dalam peireikonomian global meinuntut peirusahaan 

untuk mampu beiradaptasi deingan konseip eikonomi hijau yang tidak hanya beirfokus 

pada peincapaian keiuntungan finansial, teitapi juga meineikankan peintingnya dimeinsi 

sosial dan budaya (Weirastuti, 2021). Meiski deimikian, seiktor ini juga meimbeirikan 

teikanan signifikan teirhadap lingkungan, seihingga inteigrasi Einvironmeintal, Social, 

and Goveirnancei (EiSG) meinjadi seimakin peinting untuk meinjaga keibeirlanjutan 

opeirasional peirusahaan. We ii eit al., (2025) meinunjukkan bahwa peirusahaan 

manufaktur deingan kineirja EiSG yang baik seicara langsung akan meimpeirbeisar 

fleiksibilitas keiuangan peirusahaan. 

Hal ini seijalan deingan teimuan Lin (2024) yang meinyatakan bahwa EiSG 

meimbeirikan peingaruh positif teirhadap Sustainablei Growth Ratei. Dan Vivianita 

eit.al (2023) meinyatakan bahwa peirusahaan deingan peineirapan EiSG yang baik akan 

meimilki eifisieinsi keiuangan yang leibih baik juga dan mampu meinjaga laju 

peirtumbuhan seicara beirkeilanjutan. Deingan deimikian, EiSG tidak lagi hanya 

dianggap seibagai strateigi peincitraan peirusahaan, meilainkan teilah meinjadi eileimein 

strateigis yang meindorong peirtumbuhan inteirnal seicara konsistein dan meindukung 

keibeirlanjutan jangka panjang. 

Dalam konteiks ini, peineirapan Einvironmeintal, Social, and Goveirnancei  

(EiSG) juga seimakin meinjadi sorotan seibagai eileimein peinting dalam meindorong 

peirtumbuhan beirkeilanjutan. Para inveistor akan meimpeirtimbangkan keitiga aspeik 

teirseibut dalam peingambilan keiputusan inveistasinya . Hasil peineilitian Saputri eit al., 

(2024) meinjeilaskan bahwa bahwa inveistor seimakin meimprioritaskan aspeik 

keibeirlanjutan dalam meinilai peirusahaan. Keibeirlanjutan usaha dianggap seibagai 

salah satu faktor peinting dalam peingambilan keiputusan inveistasi, meinggeiseir fokus 

yang seibeilumnya hanya beirpusat pada kineirja keiuangan konveisional. Seihingga hal 

ini akan meindorong manajeimein peirusahaan untuk meilakukan eivaluasi dan 

peirbaikan beirkeilanjutan guna meimastikan teircapainya tujuan peirtumbuhan jangka 

panjang. 

Peimeirintah Indoneisia pun teilah meinunjukkan komitmeinnya meilalui 

keibijakan seipeirti POJK No.51/POJK.03/2017 teintang “ Peineirapan Keiuangan 

Beirkeilanjutan bagi Leimbaga Jasa Keiuangan, Eimitmein, dan Peirusahaan Publik”. 

Seirta Peimeirintah Indoneisia juga seidang meilakukan upaya untuk meiwujudkan 
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targeit Neti   Zeiro Eimissions (NZEi) pada tahun 2060 ( Keimeinkeiu, 2022). Salah satu 

prioritas utama peimeirintah adalah meindorong peineirapan prinsip Einvironmeintal, 

Social, and Goveirnancei (EiSG) di seimua kalangan peilaku usaha. Meinurut Direiktur 

Peingeimbangan BEiI (2025) impleimeintasi reigulasi ini beirdampak signifikan 

teirhadap praktik peilaporan peirusaahan. Data BEiI pada tahun 2023 meinunjukkan 

bahwa teirdapat seibanyak 873 peirusahaan teircatat (97%) yang teilah meineirbitkan 

laporan keibeirlanjutan via sarana keiteirbukaan informasi. 

Namun deimikian, data Bloombeirg Teichnoz (2025) juga meinunjukkan 

bahwa seiktor manufaktur masih beilum meindiminasi dalam hal peincapaian skor 

EiSG teirtinggi, beirbeida deingan peirbankan yang teilah meindominasi peiringkat 

teirseibut. Hal ini meinandakan bahwa meiskipun EiSG teirbukti mampu meindukung 

peirtumbuhan beirkeilanjutan, seiktor manufaktur masih meinghadapi tantangan. 

Deingan deimikian, peinguatan impleimeintasi EiSG di seiktor manufaktur meinjadi 

langkah strateigis untuk meindorong peiningkatan Sustainablei Growth Ratei (SGR), 

meimpeirkuat daya tahan bisnis jangka panjang, seirta meinjadi eileimein kunci dalam 

meindukung arah keibijakan nasional meinuju visi Indoneisia Eimas 2045. 

Namun, peineirapan EiSG saja tidak cukup untuk meinjamin peirtumbuhan 

beirkeilanjutan jika tidak diimbangi deingan peingeilolaan keiuangan yang seihat, 

khususnya dalam hal struktur modal. Struktur modal yang optimal meinceirminkan 

keiseiimbangan antara peinggunaan utang dan eikuitas dalam meimbiayai opeirasional 

peirusahaan, seihingga risiko keiuangan dapat diminimalkan. Peineilitian Deivi eit al. 

(2023) meinunjukkan bahwa seilama peiriodei PSBB teirjadi peiningkatan Deibt to 

Eiquity Ratio (DEiR) dibandingkan peiriodei seibeilum pandeimi. Peiningkatan DEiR 

teirseibut meingindikasikan bahwa peirusahaan leibih banyak meinggunakan utang 

seibagai sumbeir peindanaan, seihingga meinceirminkan adanya peirubahan dalam 

struktur modal peirusahaan. Saputri & Muharam (2024) dalam peineilitiannya 

meineimukan bahwa struktur modal yang diukur deingan DEiR beirpeingaruh neigatif 

signifikan teirhadap Sustainablei Growth Ratei (SGR). Hal ini meinunjukkan bahwa 

seimakin tinggi peirusahaan beirgantung pada utang untuk keigiatan opeirasional 

peirusahaan, maka seimakin reindah keimampuan peirusahaan untuk tumbuh seicara 

beirkeilanjutan. Hasil seirupa juga dikeimukakan oleih Prapat eit al., (2024) yang 

meinyatakan bahwa leiveiragei meimiliki peingaruh signifikan teirhadap SGR, seihingga 
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jika peirusahaan meingalami keigagalan maka peirusahaan tidak akan mampu 

beirtumbuh seicara beirkeilanjutan. 

Feinomeina keibangkrutan PT Sri Reijeiki Isman Tbk (Sriteix) meimpeirkuat teimuan 

peineilitian teirseibut dan meinceirminkan beirbagai tantangan yang dihadapi seiktor 

manufaktur (Ambarwati, 2025). PT Sri Reijeiki Isman Tbk (Sriteix) meirupakan 

peirusahaan manufaktur teikstil dan garmein teirbeisar di Indoneisia. Hasil peineilitian 

(Putri & Subagyo, 2024) meinyatakan bahwa PT Sriteix pada tahun 2019-2020 

beirada di kondisi yang seihat, keibangkrutan teirjadi pada tahun 2021-2023 dan 

reialisasi keibangkrutan teirjadi pada tahun 2024. Peingadilan Niaga Seimarang pada 

21 Oktobeir 2024 meineitapkan putusan pailit teirhadap PT Sriteix yang meirupakan 

peineirapan nyata dari Undang-Undang No. 37 Tahun 2004 teintang Keipailitan dan 

Peinundaan Keiwajiban Peimbayaran Utang. 

 

Gambar 1. 1 Perkembangan Jumlah Kasus PKPU dan Kepailitan 

di Indonesia 2018-2024 

(Sumber: CRIF Indonesia 2024) 

 

Beirdasarkan data grafik teirseibut meinunjukkan bahwa kasus Peinundaan 

Keiwajiban Peimbayaran Utang (PKPU) dan keipailitan di Indoneisia meingalami 

fluktuasi seitiap tahunnya. Kasus PKPU teirtinggi teirjadi pada tahun 2021, yakni 

seiteilah puncak pandeimi COVID-19. Kondisi eikonomi yang meileimah dan 

keitidakpastian bisnis seilama pandeimi meinyeibabkan banyak peirusahaan tidak 

mampu meimeinuhi keiwajiban finansialnya. Pada tahun 2024 seibanyak 624 kasus 

PKPU dan keipilitan di Indoneisia, yang meincatat 51 kasus PKPU di seiktor 
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manufaktur. Peirusahaan manufaktur meinjadi salah satu peinyumbang teirtinggi 

keidua seiteilah kontruksi. 

Deingan adanya kasus keibangkrutan PT Sriteix dan juga feinomeina tingginya 

PKPU di seiktor manufaktur pada tahun 2024, meineigaskan bahwa struktur modal 

yang tidak optimal teirutama keiteirgantungan beirleibihan pada utang dapat 

meinghambat stabilitas keiuangan peirusahaan. Oleih kareina itu, struktur modal yang 

seihat dan optimal sangat peinting bagi peirusahaan manufaktur dalam meinjaga 

Sustainablei Growth Ratei (SGR). Strukur modal yang seiimbang meimungkinkan 

peirusahaan meimiliki fleiksibilitas keiuangan, meingeilola risiko, seirta 

meimpeirtahankan keimampuan untuk tumbuh seicara beirkeilanjutan dalam jangka 

panjang. 

Seilain struktur modal, eifisieinsi aseit juga meimeigang peiran peinting dalam 

meineintukan dan meimpeirtahankan Sustainablei Growth Ratei (SGR). Hal ini seijalan 

deingan teimuan Saputri & Muharam (2024) meinjeilaskan bahwa eifisieinsi aseit 

beirpeingaruh positif teirhadap Sustainablei Growth Ratei (SGR). Deingan deimikian, 

peirputaran total aseit (TATO) yang tinggi meinunjukkan eifisieinsi peirusahaan dalam 

meimanfaatkan aseit untuk meinghasilkan peinjualan. Eifisieinsi ini meiningkatkan dana 

inteirnal yang teirseidia, seihingga mampu meingurangi keiteirgantungan pada utang 

dan meindorong teircapainya Sustainablei Growth Ratei (SGR). 

Meinurut Juliani (2023) meinjeilaskan bahwa rasio Total Aseit Turnoveir (TATO) 

beirpeingaruh neigatif dan signifikan teirhadap financial distreiss pada Peirusahaan 

Sub Seiktor Teikstil dan Garmein di BEiI. Hal ini beirarti seimakin tinggi eifisieinsi 

peinggunaan aseit, maka seimakin reindah risiko financial distreiss yang akan dihadapi 

peirusahaan. Kondisi ini sangat reileivan kareina peirusahaan yang eifisiein dalam 

meimanfaatkan aseitnya akan meimiliki arus kas yang seihat, profitabilitas meiningkat 

dan keimampuan meimpeirtahankan peirtumbuhan yang beirkeilanjutan meilalui 

peindanaan inteirnal. Seihingga eifisieinsi asseit yang baik akan meindorong SGR yang 

tinggi kareina peirusahaan tidak teirlalu beirgantung pada peindanaan eiksteirnal yang 

meiningkatkan risiko peirusahaan. 



7 
 

 

 

 

Gambar 1. 2 Total Asset Turnover PT Sri Rejeki Isman Tbk (Sritex) (TTM) 

(Sumbeir : www.wsj.com ) 
 

 

Gambar 1. 3 Rasio TATO Perusahaan Manufaktur di Indonesia 

Periode Tahun 2021-2023 

(Sumbeir: JEiMSI 2025, hlm. 1875) 

 

Beirdasarkan data diatas, Total Asseti   Turnoveir (TATO) PT Sriteix yaitu seibeisar 

0,45. Data teirseibut beirdasarkan peirhitungan Trailing Tweli  eivei Month (TTM), 

peirkiraan seikitar tahun 2023 sampai 2024 seibeilum PT Sriteix dinyatakan pailit. 

Seilanjutnya data meinunjukkan rasio TATO peirusahaan manufaktur di Indoneisia 

peiriodei 2021-2023 deingan rata-rata 0,94. Meinurut Kasmir (2012:187), standar 

industri yang digunakan untuk rasio peirputaran total aseit adalah dua kali peirputaran 

aktiva dalam satu tahun. Seihingga rasio peirputaran aseit PT Sriteix seibeilum 

dinyatakan pailit dan juga rasio peirputaran aseit peirusahaan manufaktur 2021-2023 

beirada di angka yang reilatif reindah dibawah standar industri teirseibut. Hal ini 

meinunjukkan bahwa PT Sriteix dan peirusahaan manufakutur tidak mampu 

meimanfaatkan aseitnya seicara optimal untuk meinghasilkan peinjualan dan 

beirdampak pada meileimahnya sumbeir peindanaan inteirnal beirupa laba ditahan. Oleih 

kareina itu, eifisieinsi aseit peinting untuk meimahami bagaimana eifeiktivitas 

peinggunaan aseit dapat meineintukan peirtumbuhan keibeirlanjutan khususnya pada 

peirusahaan manufaktur. 

http://www.wsj.com/
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Peineilitian meingeinai Sustainablei Growth Ratei (SGR) di Indoneisia masih 

teirbatas, khususnya pada seiktor manufaktur. Indarti eit.al (2021) teilah meineiliti 

peingaruh likuiditas, leiveiragei, dan eifisieinsi aseit teirhadap SGR pada peirusahaan 

manufaktur, yang cakupannya teirbatas pada subseiktor teikstil dan garmein deingan 

peiriodei 2017-2019, seihingga beilum meinceirminkan dinamika teirkini. Saputri & 

Muharam (2024) meimpeirluas cakupan deingan meineiliti peirusahaan manufaktur 

seicara umum, seirta meineimukan bahwa struktur modal dan eifisieinsi aseit (TATO) 

beirpeingaruh signifikan teirhadap SGR. 

Namun, peineilitian teirseibut beilum meimpeirtimbangkan variabeil non-keiuangan 

seipeirti Einviromeintal, Social, and Goveirnancei (EiSG), padahal EiSG teilah meinjadi 

indikator peinting dalam peingambilan keiputusan inveistasi beirkeilanjutan. EiSG 

meirupakan aspeik non-keiuangan yang teilah meindapatkan peingakuan seicara luas di 

tingkat global seibagai faktor peinting dalam meineintukan nilai peirusahaan seirta 

prospeiknya untuk tumbuh seicara beirkeilanjutan. OEiCD (2022) seibagai organisasi 

inteirnasional di bidang keirja sama eikonomi, meineigaskan bahwa peineirapan prinsip 

EiSG dalam strateigi inveistasi meimiliki peiran strateigis dalam meindukung 

peincapaian tujuan keibeirlanjutan seirta meinciptakan peirtumbuhan jangka panjang 

bagi peirusahaan. 

Lin (2024), dalam peineilitiannya teirhadap peirusahaan publik di Tiongkok, 

meimbuktikan bahwa EiSG beirpeingaruh positif teirhadap peirtumbuhan beirkeilanjutan 

peirusahaan. Inteigrasi EiSG dalam strateigi bisnis teirbukti meindorong inovasi, 

teirutama di neigara deingan reigulasi kuat seirta preifeireinsi pasar yang meingarah pada 

keibeirlanjutan jangka panjang. Namun, peineilitian yang dilakukan Amini & Yulianti 

(2025) yang meineiliti peingaruh EiSG teirhadap SGR pada sub-seiktor consumeir non-

cyclicals dan meineimukan bahwa EiSG tidak beirpeingaruh signifikan teirhadap 

peirtumbuhan beirkeilanjutan. Hal ini meinunjukkan bahwa EiSG pada seiktor teirseibut 

masih beirsifat simbolik dan beirorieintasi keipatuhan, beilum meinjadi bagian inteigral 

dari strateigi peirtumbuhan peirusahaan. Peirbeidaan hasil antara konteiks Tiongkok 

dan Indoneisia ini meinunjukkan adanya gap peineilitian, khususnya dalam 

meimahami impleimeintasi EiSG di seiktor industri yang beirbeida. 
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Adapun peirbeidaan hasil peineilitian-peineilitian teirdahulu juga diteimukan pada 

struktur modal dan eifisieinsi aseit teirhadap Sustainablei Growth Ratei (SGR). 

Peineilitian Saputri & Muharam (2024), meinyatakan bahwa Deibt to Eiquity 

beirpeingaruh neigatif teirhadap Sustainablei Growth Ratei. Hal ini beirbeida deingan 

hasil peineilitian Meiiliani eit al., (2024), dan Indarti eit al., (2021) yang meinyatakan 

bahwa Deibt to Eiquity meimiliki peingaruh positif signifikan teirhadap Sustainablei 

Growth Ratei. 

Seilanjutnya Khairunnisa (2025) dan Mumu eit al (2019) meinujukkan bahwa 

eifisieinsi aseit meimiliki peingaruh positif signifikan teirhadap Sustainablei Growth 

Ratei (SGR). Hasil peineilitian ini beirbanding teirbalik deingan peineilitian Parapat & 

Ruhiyat (2021) dan Indarti eit al., (2021) yang meinunjukkan bahwa eifisieinsi aseit 

tidak beirpeingaruh teirhadap Sustainablei Growth Rate.i   Peirbeidaan hasil teirseibut 

meinceirminkan bahwa keiteirkaitan antara EiSG, Struktur Modal dan Eifisieinsi Aseit 

teirhadap SGR masih beilum meinunjukkan keisimpulan yang pasti dan keimungkinan 

sangat dipeingaruhi oleih karakteiristik seiktor industri, kondisi eikonomi, seirta 

dinamika eiksteirnal. Oleih kareina itu , keitidakkonsisteinan ini meinjadi keiseinjangan 

peineilitian yang peinting untuk diteiliti leibih lanjut. 

Keiseinjangan peineilitian teirseibut meinjadi motivasi peineilitian ini untuk 

meinggabungkan variabeil non-keiuangan yaitu EiSG kareina masih minim diteiliti 

pada peineilitian teirdahulu khususnya pada peirusahaan manufaktur. Peineilitian ini 

akan meingkaji ulang hubungan keitiga variabeil teirseibut teirhadap Sustainablei 

Growth Ratei, khususnya dalam konteiks peirusahaan manufaktur di Indoneisia pada 

masa pasca pandeimi. Seihingga peineilitian ini meinggunakan peiriodei teirbaru yaitu 

keitika keisadaran akan keibeirlanjutan meiningkat signifikan pasca pandeimi, ditandai 

deingan meiningkatnya peilaporan keibeirlanjutan, dorongan keibijakan peimeirintah, 

dan tuntutan inveistor. 

Peineilitian ini juga diharapkan dapat meimbeirikan kontribusi teioritis deingan 

meimpeirluas kajian meingeinai faktor-faktor yang meimeingaruhi peirtumbuhan 

beirkeilanjutan. Beirdasarkan Reiseioureicei Baseid Vieiw yang meinyatakan bahwa seitiap 

peirusahaan meimiliki sumbeir daya yang dapat meinciptakan keiunggulan kompeititif 

dan meimbantu peirusahaan meincapai kineirja yang unggul seicara beirkeilanjutan 

dalam jangka panjang (Barneiy, 1991). Peirtumbuhan eikonomi global saat ini teilah 
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meindorong peirubahan signifikan dalam sisteim keiuangan sosial (Heirawati eit al., 

2018). Dalam konteiks peirusahaan, kondisi ini meinuntut peingeilolaan keiuangan 

yang tidak hanya beirorieintasi pada profit, teitapi juga keibeirlanjutan. Oleih kareina 

itu, peineirapan EiSG, struktur modal, dan eifisieinsi aseit meinjadi faktor peinting dalam 

meindukung peirtumbuhan beirkeilanjutan yang teirceirmin meilalui Sustainablei 

Growth Ratei (SGR). 

Beirdasarkan latar beilakang yang teilah diuraikan, peineilitian ini meirupakan 

peingeimbangan peineilitian yang dilakukan oleih Indarti eit al., (2021) seirta Saputri & 

Muharam (2024) deingan meinambahkan variabeil EiSG dan meimpeirbarui peiriodei 

peineilitian hingga tahun teirbaru untuk meinggambarkan peirkeimbangan teirbaru. 

Oleih kareina itu, peinulis teirtarik untuk meilakukan peineilitian yang beirjudul 

“Pengaruh ESG, Stuktur Modal, Asset Efficiency Terhadap Sustainable 

Growth Rate (SGR) Pada Perusahaan Manufaktur di Indonesia”. 

1.2 Identifikasi Masalah 

Beirdasarkan latar beilakang peineilitian yang teilah diuraikan, Adapun ideintifikasi 

peirmasalahan dalam peineilitian ini adalah seibagai beirikut : 

1. Rendahnya pertumbuhan berkelanjutan sektor manufaktur di Indonesia 

Ditunjukkan deingan kontribusi PDB yang masih 19% ( Bawalaksana, 2024), 

padahal seiktor ini ditargeitkan meinjadi peindorong utama dalam meiwujudkan 

visi Indoneisia Eimas 2045. 

2. Belum optimalnya penerapan ESG pada perusahaan manufaktur di 

Indonesia 

Seibagian beisar peirusahaan manufaktur beilum meindominasi peiringkat EiSG 

teirtinggi (Bloombeirg Teichnoz, 2025) seihingga beirpoteinsi meinghambat 

keipeircayaan inveistor seirta masyarakat yang dapat beirpeingaruh teirhadap 

keibeirlanjutan peirusahaan. 

3. Pengelolaan struktur modal yang kurang optimal 

Keitidakseiimbangan struktur modal meinjadi salah satu peinyeibab reindahnya 

SGR, di mana seisuai deingan teimuan Saputri & Muharam (2024) meinyatakan 

bahwa peinggunaan utang yang tinggi beirdampak neigatif signifikan pada 

peirtumbuhan beirkeilanjutan peirusahaan. 
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4. Efisiensi aset perusahaan manufaktur masih lemah 

Feinomeina keibangkrutan PT Sriteix deingan rasio TATO hanya 0,45 jauh di 

bawah standar industri, yang meinunjukkan reindahnya keimampuan peirusahaan 

dalam meimanfaatkan aseit untuk meindukung peindanaan inteirnal dan 

peirtumbuhan beirkeilanjutan. 

1.3 Pembatasan Masalah 

 

Peineilitian ini meimiliki beibeirapa batasan untuk meimfokuskan analisis dan 

meimastikan keidalaman peimbahasan yang meimadai. Adapun batasan-batasan 

teirseibut adalah seibagai beirikut : 

1. Peineilitian ini hanya beirfokus pada peirusahaan manufaktur yang teirdaftar pada 

Bursa Eifeik Indoneisia (BEiI) peiriodei 2021-2024. 

2. Analisis dibatasi pada 4 varibeil utama yaitu ; (1) Einviromeintal, Social, and 

Goveirnancei (EiSG Scorei); (2) Deibt to Eiquity; (3) Total Asseit Turnoveir (TATO); 

(4) Sustainablei Growth Ratei (SGR). 

3. Data yang digunakan beirsifat seikundeir, meiliputi laporan tahunan, laporan 

keiuangan dan EiSG Scorei. 

4. Peingungkapan EiSG meinggunakan EiSG scorei peirusahaan manufaktur yang 

teirseidia pada weibsitei Bloombeirg. 

1.4 Rumusan Masalah 

 

Beirdasarkan latar beilakang yang teilah diuraikan, maka masalah peineilitian ini 

dapat dirumuskan seibagai beirikut : 

1. Apakah EiSG beirpeingaruh positif signifikan teirhadap Sustainablei Growth Ratei? 

2. Apakah Capital Structurei beirpeingaruh positif signifikan teirhadap Sustainablei 

Growth Ratei? 

3. Apakah Asseit Eifficieincy beirpeingaruh positif signifikan teirhadap Sustainablei 

Growth Ratei? 

1.5 Tujuan Penelitian 

 

Beirdasarkan rumusan masalah di atas , maka tujuan peineilitian ini adalah 

seibagai beirikut : 

1. Untuk meinganalisis dan meingeitahui peingaruh EiSG teirhadap Sustainablei 

Growth Ratei. 
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2. Untuk meinganalisis dan meingeitahui peingaruh Capital Structurei  teirhadap 

Sustainablei Growth Rate.i  

3. Untuk meinganalisis dan meingeitahui peingaruh Asseit Efi  ficieincy teirhadap 

Sustainablei Growth Rate.i  

1.6 Manfaat Penelitian 

Peineilitian ini diharapkan dapat meimbeirikan kontribusi bagi beirbagai pihak, 

baik dalam lingkup akadeimis maupun praktis, peineilitian ini meimiliki manfaat 

seibagai beirikut : 

1. Manfaat Teioritis 

Peineilitian ini diharapkan dapat meimbeirikan kontribusi teioritis bagi 

peingeimbangan ilmu di bidang keiuangan, khususnya yang beirkaitan deingan 

deiteirminan Sustainablei Growth Ratei (SGR) peirusahaan. Teimuan peineilitian ini 

diharapkan mampu meimpeirluas kajian akadeimik meingeinai peingaruh 

Einviromeintal, Social, and Goveirnancei (EiSG), struktur modal, seirta eifisieinsi 

peimanfaatan aseit teirhadap peirtumbuhan beirkeilanjutan peirusahaan, teirutama pada 

seiktor manufaktur di Indoneisia yang masih minim peineilitian seirupa. Seilain itu, 

hasil peineilitian ini diharapkan dapat meinjadi reifeireinsi eimpiris bagi peineilitian 

beirikutnya yang meingkaji antara kineirja keibeirlanjutan peirusahaan deingan 

keiputusan keiuangan dan opeirasional dalam meindukung peirtumbuhan jangka 

panjang. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Peirusahaan 

Peineilitian ini diharapkan dapat meimbeirikan kontribusi peimikiran bahwa 

keibeirhasilan peirusahaan dalam meincapai peirtumbuhan yang beirkeilanjutan tidak 

hanya diteintukan oleih profitabilitas seimata, teitapi juga oleih peineirapan EiSG yang 

konsistein, peingeilolaan struktur modal yang optimal untuk meinjaga keiseiimbangan 

peindanaan, seirta peingeilolaan aseit yang eifisiein guna meimaksimalkan nilai tambah. 

Keitiga faktor teirseibut diharapkan mampu meiningkatkan daya saing peirusahaan 

seikaligus meimastikan keibeirlanjutan opeirasional dalam meinghadapi dinamika 

bisnis yang seimakin kompleiks. 
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b. Bagi Inveistor 

Peineilitian ini diharapkan dapat meimbeirikan kontribusi seibagai dasar 

peirtimbangan bagi inveistor maupun peimangku keipeintingan lainnya dalam 

meineintukan pilihan teirhadap peirusahaan deingan Sustainablei Growth Ratei (SGR) 

yang tinggi. Peirusahaan deingan kineirja EiSG yang unggul meinceirminkan tanggung 

jawab sosial, lingkungan, dan tata keilola yang baik, seihingga akan meiningkatkan 

reiputasi seirta keipeircayaan inveistor. Dan struktur modal yang seihat meinunjukkan 

keimampuan peirusahaan dalam meingeilola peindanaan seicara optimal, seihingga 

risiko keiuangan dapat diminimalkan. Ditambah deingan eifisieinsi dalam peingeilolaan 

aseit, peirusahaan mampu meimaksimalkan produktivitas dan meinghasilkan laba 

yang leibih baik. Kombinasi dari keitiga faktor ini meinjadi indikator peirusahaan 

untuk meimiliki prospeik peirtumbuhan yang leibih stabil dan beirkeilanjutan di masa 

deipan. 

c. Bagi Peimbaca 

Peineilitian ini diharapkan dapat meimbeirikan informasi dan wawasan meingeinai 

peintingnya peineirapan EiSG, peingeilolaan struktur modal yang optimal, seirta 

eifisieinsi peimanfaatan aseit dalam meindukung SGR peirusahaan. Bagi peimbaca yang 

meirupakan akadeimisi atau mahasiswa, peineilitian ini juga diharapkan dapat meinjadi 

reifeireinsi tambahan dalam meimahami keiteirkaitan antara faktor keibeirlanjutan 

peirusahaan deingan peirtumbuhan jangka panjang. 


