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This study is performed to examine the effect of working capital turnover (WCT) inventory turnover (IT), current ratio (CR), debt to total asset (DTA), and firm size, toward return on investment (ROI) at PT. Kelola Mina Laut branch in Central Java period 2005-2013. 
The analysis technique used here is multiple regression with the least square difference and hypothesis test using t-statistic to examine partial regression coefficient and f-statistic to examine the mean of mutual effect with level of significance 5%. In addition, classical assumption is also performed including normality test, multicolinearity test, heteroscedasticity test and autocorrelation test.
During 2005-2013 period show as deviation has not founded this indicate clasiccal assumption that the available data has fulfill the condition to use multi linier regression model. Empirical evidence show IT, CR and DTA to have influence toward ROI at PT. Kelola Mina Laut branch in Central Java period 2005-2013 at level of significance less than 5%, WCT, and Size have not influence toward ROI at level of significance more than 5%.	
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I. PENDAHULUAN
Pada dasarnya setiap perusahaan akan melakukan berbagai aktivitasnya untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan. Setiap aktivitas yang dilaksanakan oleh perusahaan selalu memerlukan dana, baik untuk membiayai kegiatan operasional sehari-hari maupun untuk membiayai investasi jangka panjang. Dana yang digunakan untuk melangsungkan kegiatan operasioanal sehari-hari disebut modal kerja. Modal kerja merupakan masalah pokok dan topik penting yang sering kali dihadapi oleh perusahaan, karena modal kerja dibutuhkan oleh setiap perusahaan untuk membiayai operasional perusahaan sehari-hari, misalnya untuk membeli persediaan bahan baku, dan membayar gaji karyawan. Dimana dana atau uang yang dikeluarkan tersebut diharapkan dapat kembali lagi masuk dalam perusahaan dalam waktu singkat melalui hasil penjualan produksi. Modal kerja yang berasal dari penjualan produk tersebut akan segera dikeluarkan lagi untuk membiayai kegiatan operasional selanjutnya. Dengan demikian dana tersebut akan berputar secara terus menurus setiap periodenya sepanjang hidup perusahaan (Riyanto, 2001).
Manajemen modal kerja dalam suatu perusahaan diperlukan untuk mengetahui jumlah modal kerja optimal  yang dibutuhkan perusahaan tersebut. Pengelolaan modal kerja merupakan tanggung jawab setiap manajer atau pimpinan perusahaan. Manajer harus mengadakan pengawasan terhadap modal kerja agar sumber-sumber modal kerja dapat digunakan secara efektif. Manajer juga perlu mengetahui tingkat perputaran modal kerja agar dapat menyusun rencana yang lebih baik untuk periode yang akan datang. 
Modal kerja memiliki sifat yang fleksibel, besar kecilnya modal kerja dapat ditambah dan dikurangi sesuai kebutuhan perusahaan. Menetapkan modal kerja yang terdiri dari kas, piutang dan persediaan yang harus dimaanfaatkan seefisien mungkin. Besarnya modal kerja harus sesuai dengan kebutuhan perusahaan, karena baik kelebihan atau kekurangan modal kerja sama-sama membawa dampak negatif bagi perusahaan.
Martono dan Harjito (2008) menyatakan bahwa perusahaan memiliki 3 macam tujuan utama yang saling berkaitan: 
1. Mencapai atau memperoleh laba maksimal untuk kemakmuran pemilik   perusahaan. 
1. Menjaga kelangsungan hidup perusahaan (going concern). 
1. Mencapai kesejahteraan masyarakat sebagai tanggung jawab sosial perusahaan. 
Profitabilitas adalah rasio yang mengukur efektifitas manajemen yang ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan investasi perusahaan (Weston & Copeland,1999). Dalam menetapkan kebijakan pembelanjaan, perusahaan perlu untuk mempertimbangkan profitabilitas dan untuk memperoleh profitabilitas yang tinggi diperlukan investasi yang cukup oleh perusahaan dengan menggunakan aktiva yang dimiliki. Secara historis, kinerja perusahaan seringkali diukur dari tinggi rendahnya profitabilitas. Rasio profitabilitas dapat diukur dengan return on investment (ROI) yang merupakan suatu alat analisis yang mengukur secara keseluruhan kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan dengan jumlah aktiva yang tersedia di dalam perusahaan. Jika perusahaan memperoleh laba yang tinggi maka tingkat return on investment (ROI)  yang dihasilkan perusahaan pun akan tinggi, dengan demikian perusahaan memiliki kebijakan modal kerja yang efisien dan efektif.
	Salah satu masalah kebijakan keuangan yang dihadapi perusahaan adalah masalah efisiensi modal kerja. Manajemen modal kerja yang baik sangat penting dalam bidang keuangan karena kesalahan dan keliruan dalam mengelola modal kerja dapat mengakibatkan kegiatan usaha menjadi terhambat atau terhenti sama sekali. Sehingga, dengan adanya analisis atas modal kerja perusahaan sangat penting untuk dilakukan untuk mengetahui situasi modal kerja pada saat ini, kemudian hal itu dihubungkan dengan situasi keuangan yang akan dihadapi pada masa yang akan datang. Dari informasi ini dapat ditentukan program apa yang harus dibuat atau langkah apa yang harus diambil untuk mengatasinya. 
Efisiensi modal kerja (Handoko, 1999) adalah ketepatan cara (usaha dan kerja) dalam menjalankan sesuatu yang tidak membuang waktu, tenaga, biaya dan kegunaan berkaitan penggunaan modal kerja yaitu mengupayakan agar modal kerja yang tersedia tidak kelebihan dan tidak juga kekurangan. Efisiensi modal kerja dapat dilihat dari perputaran modal kerja (working capital turnover). Perputaran modal kerja dimulai dari saat kas diinvestasikan dalam komponen modal kerja sampai saat kembali menjadi kas. Makin pendek periode peputaran modal kerja berarti makin cepat perputarannya, sehingga modal kerja semakin tinggi perputarannya dan perusahaan makin efisien yang pada akhirnya dapat meningkat profitabilitas perusahaan (Riyanto, 2001). Menurut hasil  penelitian yang dilakukan oleh Ahmad Raza, et al (2011), Vivek, et al (2011) dan Rajesh, et al (2011) dapat disimpulkan bahwa working capital turnover berpengaruh positif signifikan terhadap ROI, hal ini menunjukkan semakin tinggi rasio ini menunjukkan efektifnya pemanfaatan modal kerja yang tersedia dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. Namun hal ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Nugroho (2011) dan Idfan (2009) bahwa bahwa working capital turnover berpengaruh negatif terhadap ROA.
Perputaran persediaan  (inventory turnover) sebagai elemen penting dari modal kerja merupakan aktiva yang selalu dalam keadaan berputar, di mana secara terus menerus mengalami perubahan.  Perputaran persediaan menunjukkan berapa kali dana yang tertanam dalam persediaan berputar dalam suatu periode. Semakin tinggi tingkat perputaran persediaan akan memperkecil risiko terhadap kerugian yang disebabkan karena penurunan harga atau karena perubahan selera konsumen, di samping itu akan menghemat ongkos penyimpanan dan pemeliharaan terhadap persediaan tersebut. Ini berarti bahwa semakin tinggi perputaran persediaan maka semakin besar pula profitabilitas yang diperoleh perusahaan (Munawir, 2004). Menurut hasil penelitian yang dilakukan oleh Rajesh, et al (2011) dan Vivek, et al (2011) yang menyatakan bahwa inventory turnover berpengaruh positif sigifikan terhadap ROI, hal ini menunjukkan semakin tinggi perputaran persediaan maka semakin besar pula profitabilitas yang diperoleh perusahaan. Hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nurhayati (2012) dan lutfi (2010) bahwa inventory turnover berpengaruh negatif signifikan terhadap ROI.
Secara praktis untuk mengetahui seberapa besar modal kerja yang dialokasikan perusahaan untuk operasi perusahaan dapat digunakan rasio lancar atau current ratio (CR), semakin besar rasio lancar dalam perusuhaan, maka menunjukkan semakin besar kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Hal ini menunjukkan perusahaan melakukan penempatan dana yang besar pada sisi aktiva lancar. Aktiva lancar biasanya dikaitkan dengan hutang lancar. Dengan kondisi tertentu aktiva lancar mampu menghasilkan atau meningkatkan profitabilitas perusahaan (Munawir, 2004).Menurut hasil penelitian Bordeleau, et al (2010) dan Wibowo, et al (2012) yang menunjukkan  bahwa current ratio mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap ROI, namun hal ini berbeda denga hasil penelitian yang dilakukan oleh Vivek, et al (2011) dan Nugroho (2011) dapat disimpulkan bahwa current ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap ROI, 
Struktur modal perusahaan dapat diketahui dari rasio leverage (debt to total asset), semakin besar debt to total asset  menunjukkan semakin besar tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pihak eksternal dan semakin besar pula beban biaya hutang yang harus dibayar oleh perusahaan maka hal tersebut berdampak terhadap profitablitas yang diperoleh perusahaan (Van Horne dan Wachowicz, 2005). Dalam penelitian yang dilakukan oleh Vivek, et al (2011) dan Wibowo, et al (2012) yang  menunjukkan bahwa debt to total assets mempunyai pengaruh positif signifik terhadap ROI, namun hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Noor Edi, et al (2010), Nugroho (2011), dan Bhaskar, et al (2012) dapat disimpulkan bahwa debt to total assets mempunyai pengaruh negatif terhadap ROI. 
Semakin besar firm size (ukuran perusahaan) maka profitabilitas juga akan meningkat, tetapi pada titik  atau jumlah tertentu ukuran perusahaan akhirnya akan menurunkan laba (profit) perusahaan. Sumber daya perusahaan seperti aset, teknologi, kekayaan intelektual sebagai faktor-faktor yang menentukan ukuran perusahaan. Dengan adanya sumber daya yang besar, maka perusahaan dapat melakukan investasi baik untuk aktiva lancar maupun aktiva tetap dan juga memenuhi permintaan produk. Semakin besar ukuran perusahaan akan menimbulkan biaya yang lebih besar yang dapat mengurangi profitabilitas, namun di sisi lain perusahaan besar memiliki skala dan keleluasaan ekonomis dibandingkan dengan perusahaan kecil sehingga akan lebih mudah memperoleh pinjaman yang dapat meningkatkan profitabilitas (Kusuma, 2005). Dalam penelitian yang dilakukan oleh Ebrahim (2012) dan Idfan (2009) menunjukkan bahwa firm size berpengaruh positif signifikan terhadap ROA. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Ahmad Raza, et al (2011) dan Nurfitriana (2012) menunjukkan hasil yang berbeda yaitu firm size berpengaruh negatif terhadap ROA.
Perusahaan yang di pilih untuk menjadi obyek penelitian ini adalah PT Kelola Mina Laut. PT Kelola Mina Laut yang berpusat di Gresik bergerak dibidang industri pengolahan dan pemasaran hasil perikanan laut (seafood industry). PT Kelola Mina Laut menghasilkan berbagai macam produk laut dan olahan seperti semua jenis ikan, ikan teri, udang, cumi, kerang, dan produk daging rajungan. PT kelola Mina Laut memiliki 6 cabang perusahan di Jawa Tengah yang berlokasi di daerah Brebes, Rembang, Pemalang, Kendal, Demak dan Lasem.
Salah satu tujuan dari sebuah perusahaan adalah mendapatkan laba yang maksimal. Keuntungan atau laba merupakan sarana penting untuk mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan. Makin tinggi laba yang diharapkan maka perusahaan akan mampu bertahan hidup, tumbuh dan berkembang serta tangguh menghadapi persaingan. Informasi dan gambaran perkembangan keuangan perusahaan dapat diperoleh lebih luas dan mencerminkan keadaan sesungguhnya dengan melakukan interpretasi yaitu menghubungkan elemen aktiva dengan elemen pasiva, elemen neraca dengan elemen laba rugi.
Working capital trunover pada  periode 2006, 2008, 2009, 2011 dan 2012  mengalami penurunan yang menunjukkan adanya penurunan efisensi modal kerja namaun  return on investment (ROI) mengalami peningkatan pada periode 2006, 2007, 2010 dan 2013. Menurut Riyanto (2001) semakin efisien dalam penggunaan modal kerja maka akan semakin besar pula keuntungan yang dapat diperoleh perusahaan.
Inventory trunover menurun pada  periode 2006, 2008, 2010 dan 2011 yang menunjukkan adanya penurunan efisiensi pengelolaan persediaan, hal ini berbeda dengan pergerakan return on investment (ROI) yang selalu meningkat sepanjang periode 2005-2007 kemudian mengalami fluktuasi pada periode 2008 sampai 2013. Menurut Munawir (2004) semakin tinggi perputaran persediaan maka semakin besar pula profitabilitas yang diperoleh perusahaan.
Current Ratio juga menunjukkan fenomena yang berbeda dari tahun ke tahun. Pada periode 2006, 2007 dan 2009 mengalami kenaikkan kemudian mengalami penurunan pada periode 2010 dan mengalami kenaikkan lagi sampai periode 2012, sementara return on investment (ROI) juga mengalami kenaikkan pada periode 2005-2007 dan mengalami penurunan pada periode 2008 sampai periode 2009. Menurut Van Horne dan Wachowicz (2005) semakin tinggi likuiditas perusahaan maka kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba semakin rendah.
Debt to total assets mengalami penurunan pada periode 2005 sampai periode 2007 kemudian mengalami kenaikkan pada periode 2008 dan mengalami penurunan lagi periode 2009, sementara return on investment (ROI) juga mengalami kenaikkan pada periode 2005 sampai periode 2007 dan mengalami penurun pada periode 2008 sampai periode 2009. Menurut Van Horne dan Wachowicz (2005) semakin meningkatnya rasio debt to total assets dimana beban hutang juga semakin besar maka profitabilitas semakin berkurang karena sebagian digunakan untuk membayar  bunga pinjaman.
Firm size diukur dengan total aktiva atau aset mengalami kenaikkan dari periode 2009 sampai periode 2013, sementara return on investment (ROI) mengalami fluktuasi pada periode 2009 sampai 2013. Menurut kusuma (2005) semakin besar ukuran perusahaan akan menimbulkan biaya yang lebih besar yang dapat mengurangi profitabilitas, namun di sisi lain perusahaan besar memiliki skala dan keleluasaan ekonomis dibandingkan dengan perusahaan kecil sehingga akan lebih mudah memperoleh pinjaman yang dapat meningkatkan profitabilitas.
Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini mengambil judul “ANALISIS PENGARUH EFISIENSI MODAL KERJA, CURRENT RATIO, DEBT TO TOTAL ASSETS DAN FIRM SIZE TERHADAP PROFITABILITAS (STUDI KASUS PADA PT KELOLA MINA LAUT CABANG DI JAWA TENGAH PERIODE 2005-2013)”. Penelitian ini mencoba untuk mengetahui seberapa besar pengaruh masing-masing variabel terhadap profitabilitas perusahaan. Dengan demikian, perusahaan dapat mengetahui kebijakan yang harus diambil untuk kelangsungan usahanya.
Permasalahan dalam penelitian ini adalah arah working capital trunover, inventory trunover, current ratio, debt to total assets dan firm size terhadap profitabilitas juga menunjukkan hubungan yang tidak terpola. Permasalahan juga terlihat dari adanya  research gap yang dikemukakan sebelumnya. Maka pertanyaan penelitian (research question) yang diajukan dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:
1. Bagaimana pengaruh working capital turnover terhadap ROI?
1. Bagaimana pengaruh inventory turnover terhadap ROI?
1. Bagaimana pengaruh current ratio terhadap ROI?
1. Bagaimana pengaruh debt to total assets terhadap ROI?
1. Bagaimana pengaruh firm size terhadap ROI?

II. 	TELAAH PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN MODEL PENELITIAN
2.1. 	Pengaruh Variabel Independen Terhadap ROI
2.1.1. 	Pengaruh Working Capital Turnover Terhadap ROI
Pengelolaan manajemen modal kerja yang baik dapat dilihat dari efisiensi modal kerja. Pengukuran efissiensi modal kerja umumnya diukur dengan melihat perputaran modal kerja (working capital turnover), Jika perputaran modal kerja semakin tinggi maka semakin cepat dana atau kas yang diinvestasikan dalam modal kerja kembali menjadi kas, hal itu berarti keuntungan perusahaan dapat lebih cepat diterima.
Riyanto (2001) menyebutkan indikasi pengelolaan modal kerja yang baik adalah adanya efisiensi modal kerja yang dapat dilihat dari perputaran modal kerja (working capital turnover) yang dimiliki dari asset kas di investasikan dalam komponen modal kerja sampai saat kembali menjadi kas. Semakin pendek periode peputaran modal kerja semakin cepat perputarannya, sehingga modal kerja semakin tinggi dan perusahaan semakin efisien yang pada akhirnya profitabilitas meningkat.
Berdasarkan pendekatan  Du Pont System peningkatan dalam daya untuk menghasilkan profitabilitas perusahaan akan terjadi jika terdapat peningkatan dalam perputaran aktiva. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian Ahmad Raza, et al (2011), Vivek, et al (2012), dan Rajesh, et al (2011)  yang menunjukkan bahwa working capital turnover berpengaruh positif signifikan terhadap ROI. Berdasarkan uraian tersebut diatas dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H1: Working capital turnover berpengaruh positif terhadap ROI.
2.1.2.  	Pengaruh Inventory Turnover Terhadap  ROI
Pengelolaan persediaan merupakan suatu pekerjaan yang sulit, dimana kesalahan dalam menentukan tingkat persediaan dapat berakibat fatal. Inventory turnover (perputaran persediaan) menunjukkan berapa kali dana yang tertanam dalam persediaan berputar dalam suatu periode, semakin tinggi tingkat perputaran persediaan, kemungkinan semakin besar perusahaan akan memperoleh keuntungan, begitu pula sebaliknya, jika tingkat perputaran persediaannya rendah maka kemungkinan semakin kecil perusahaan akan memperoleh keuntungan.
Menurut Munawir (2004) menyatakan bahwa semakin tinggi tingkat perputaran persediaan akan memperkecil resiko terhadap kerugian yang disebabkan karena penurunan harga atau karena perubahan selera konsumen, disamping itu akan menghemat ongkos penyimpanan dan pemeliharaan terhadap persediaan tersebut. 
Berdasarkan pendekatan Du Pont System semakin tinggi perputaran persediaan akan semakin baik karena semakin efisien seluruh aktiva yang digunakan untuk menunjang kegiatan penjualan maka semakin besar pula profitabilitas yang diperoleh. Hal ini didukung oleh hasil penelitian Rajesh, et al (2011) dan Vivek, et al (2011) yang menyatakan bahwa inventory turnover berpengaruh positif signifikan terhadap ROI. Berdasarkan penjelasan diatas dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H1: Inventory turnover berpengaruh positif terhadap ROI.

2.1.3. 	Pengaruh Current Ratio Terhadap  ROI
Current ratio (rasio lancar) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar likuiditas perusahaan. Rasio lancar merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan hutang lancar. Rasio ini dapat menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan yang mempunyai kemampuan yang baik dalam mengembalikan kewajiban jangka pendeknya akan membuat perusahaan mempunyai likuiditas dana yang baik, dengan semakin likuid dana yang dimiliki perusahaan, maka tingkat investasinya diharapkan akan terus berkembang.
Semakin besar rasio lancar dalam perusuhaan, maka menunjukkan semakin besar kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Hal ini menunjukkan perusahaan melakukan penempatan dana yang besar pada sisi aktiva lancar. Aktiva lancar biasanya dikaitkan dengan hutang lancar. Dengan kondisi tertentu aktiva lancar mampu menghasilkan atau meningkatkan profitabilitas perusahaan (Munawir, 2004). Hal tersebut didukung oleh penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Bordeleau, et al ( (2010) dan Wibowo, et all (2012) yang menunjukkan  bahwa current ratio mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap ROI. Dari uraian diatas, dapat ditarik sebuah hipotesis sebagai berikut:
H3: Current ratio berpengaruh positif terhadap ROI.



2.1.4.  	Pengaruh Debt to Total Assets Terhadap ROI
Debt to total assets merupakan rasio antara total hutang (total debts) terhadap total aktiva (total assets). Rasio ini menunjukkan besarnya hutang yang digunakan untuk membiayai aktiva yang digunakan oleh perusahaan dalam rangka menjalankan aktivitas operasionalnya. Semakin besar rasio debt to total assets menunjukkan semakin besar tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pihak eksternal (kreditur) dan semakin besar pula beban biaya hutang (biaya bunga) yang harus dibayar oleh perusahaan. 
Menurut Van Horne dan Wachowicz (2005) semakin meningkatnya rasio debt to total assets dimana beban hutang juga semakin besar maka hal tersebut berdampak terhadap profitablitas yang diperoleh perusahaan, karena sebagian digunakan untuk membayar bunga pinjaman. 
Berdasarkaan Balancing Theory hutang diperbolehkan selama biaya hutangnya dibawah tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan atau sejauh manfaat lebih besar dari pengorbanan mengggunakan hutang, tetapi bila pengorbanan menggunakan hutang sudah lebih besar maka hutang tidak lagi ditambah. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian Vivek, et all (2011) dan Wibowo, et all (2012) yang  menunjukkan bahwa debt to total assets mempunyai pengaruh positif terhadap ROI. Berdasarkan uraian tersebut diatas dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H4: Debt to total asset berpengaruh positif terhadap ROI.

2.1.5.	Pengaruh Firm size Terhadap ROI
Firm size (ukuran perusahaan) merupakan salah satu faktor yang menentukan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Perusahaan yang ukurannya besar biasanya memiliki kekuatan sendiri dalam menghadapi masalah bisnis dan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba lebih tinggi. Semakin besar ukuran perusahaan maka profitabilitas juga akan meningkat, tetapi pada titik atau jumlah tertentu ukuran perusahaan akhirnya akan menurunkan laba (profit) perusahaan. 
Menurut Kusuma (2005) teori critical menekankan pada pengendalian oleh pemilik perusahaan terhadap sumber daya perusahaan seperti aset, teknologi, kekayaan intelektual sebagai faktor-faktor yang menentukan ukuran perusahaan. Dengan adanya sumber daya yang besar, maka perusahaan dapat melakukan investasi baik untuk aktiva lancar maupun aktiva tetap dan juga memenuhi permintaan produk. 
Dalam penelitian ini ukuran perusahaan dilihat dari total aktiva, semakin besar ukuran perusahaan akan menimbulkan biaya yang lebih besar yang dapat mengurangi profitabilitas, namun di sisi lain perusahaan besar memiliki skala dan keleluasaan ekonomis dibandingkan dengan perusahaan kecil sehingga akan lebih mudah memperoleh pinjaman yang dapat meningkatkan profitabilitas (Kusuma, 2005). Hal ini sejalan dengan hasil penelitian Ebrahim (2012) dan Idfan (2009) yang menunjukkan firm size berpengaruh positif signifikan terhadap ROI. Dari uraian tersebut, maka dapat ditarik hipotesis sebagai berikut:
H5: Firm size berpengaruh positif terhadap ROI.

2.2. Kerangka Pemikiran Teoritis
Kerangka pikir di bawah ini menjelaskan hubungan antara variabel-variabel independen dengan return on investment (ROI) sebagai variabel dependen. Variabel-variabel independen tersebut meliputi working capital turnover, inventory turnover, current ratio, debt to total assets dan firm size. Adapun gambar kerangka pemikiran teoritis dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
Gambar 2.1.
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2.3.   Hipotesis Penelitian
Berdasarkan pada landasan teori, penelitian terdahulu, dan kerangka pemikiran teoritis, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian  ini adalah sebagi berikut:
H1= Working Capital Turnover berpengaruh positif terhadap ROI.
H2= Inventory Turnover berpengaruh positif terhadap ROI.
H3= Current Ratio berpengaruh positif terhadap ROI.
H4= Debt to Total Assets berpengaruh positif terhadap ROI.
[bookmark: _GoBack]H5= Firm Size berpengaruh positif terhadap ROI.


III. 	METODE PENELITIAN
Populasi dalam penelitian ini adalah laporan keuangan PT Kelola Mina Laut cabang di Jawa Tengah sebanyak 6 cabang. Sampel penelitian diambil dari sampel yang berasal dari populasi. Sampel diambil dari populasi laporan keuangan PT Kelola Mina Laut cabang di Jawa Tengah 2005-2013. Teknik analisis yang digunakan adalah regresi berganda dengan persamaan kuadrat terkecil dan uji hipotesis menggunakan t-statistik untuk menguji koefisien regresi parsial serta f-statistik untuk menguji keberartian pengaruh secara bersama-sama dengan level of significance 5%. Selain itu juga dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi.
 IV.  	ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
4.1.	Uji Asumsi Klasik
Sebelum dilakukan pengujian hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini, sampel hasil perhitungan rata-rata rasio keuangan selama 9 tahun tersebut perlu dilakukan pengujian asumsi klasik terlebih dahulu yang meliputi: normalitas, autokorelasi, heteroskedastisitas dan multikolinearitas yang dilakukan sebagai berikut:

4.1.1. 	Uji Normalitas
Uji normalitas ini dilakukan karena data yang diuji dengan statistik parametrik harus berdistribusi normal. Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau mendekati normal. Uji normalitas dapat dilakukan dengan menggunakan uji normalitas Kolmogorov Smirnov (Ghozali, 2013). Hasil uji Kolmogorov Smirnov dapat dilihat pada tabel 4.1. berikut ini: 
Tabel 4.1.
Uji Normalitas 
[image: ]
                                Sumber: Data Sekunder yang diolah
Hasil pengujian terhadap normalitas dengan menggunakan uji Kolmogorov Smirnov menunjukkan nilai residual statistic mempunyai nilai signifikansi diatas 0,05 yaitu sebesar 0,551, hal ini berarti data yang ada terdistribusi normal.

4.1.2. 	Uji Autokorelasi
Penyimpangan autokorelasi dalam penelitian diuji dengan uji Durbin-Watson (DW-test). Hal tersebut untuk menguji apakah model linier mempunyai korelasi antara disturbence error pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Hasil regresi dengan level of significance 0.05 (α= 0.05) dengan sejumlah variabel independen (k = 5) dan banyaknya data (n = 54). Adapun hasil dari uji autokorelasi dapat dilihat pada Tabel 4.2 berikut:
Tabel 4.2.
Uji Autokorelasi
[image: ]
    	Sumber: Data Sekunder yang diolah
Berdasarkan hasil hitung Durbin Watson sebesar 1,801; sedangkan dalam Tabel DW untuk “k”=5 dan N=54 besarnya DW-Tabel: dl (batas bawah) = 1,374; dan du (batas atas) = 1,768. Oleh karena DW 1,801 lebih besar dari du (batas atas), maka uji Durbin-Watson (DW-test) dapat disimpulkan tidak terdapat autokorelasi antar residual.

4.1.3. 	Uji Heteroskedastisitas
	Pengujian heteroskedastisitas dilakukan dengan menggunakan Scatterplot. Pola Scatterplot yang tidak membentuk garis atau bergelombang menunjukkan tidak adanya masalah heteroskedastisitas. Hasil pengujian heteroskedastisitas dapat dilihat pada gambar 4.1 sebagai berikut:










Gambar 4.1.
Uji Heteroskedastisitas
[image: ]
    			Sumber: Data Sekunder yang diolah
	Berdasarkan gambar 4.2 Scatterplot menunjukkan bahwa titik-titik  menyebar secara acak serta tersebar baik diatas maupun di bawah angka 0 pada sumbu Y. Dengan demikian maka dapat disimpulkan tidak terdapat masalah heteroskedastisitas pada model regresi. 

4.1.4. 	Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas dapat dilakukan dengan melihat nilai VIF (variance inflation factor) dan Tolerance dari output regresi. Nilai VIF (variance inflation factor) yang lebih dari 10 atau Tolerance yang lebih kecil dari 0,1 menunjukkan adanya gejala multikolinearitas dalam model regresi. Nilai VIF (variance inflation factor) dan Tolerance dari masing-masing variable independen dapat dilihat pada Tabel 4.3 sebagai berikut :
Tabel 4.3.
Uji Multikolinearitas
[image: ]
                                               Sumber: Data Sekunder yang diolah
Berdasarkan hasil pada Tabel 4.3 dapat dijelaskan bahwa nilai VIF (variance inflation factor) dibawah 10 dan nilai tolerance di atas 0,1. Jadi dapat disimpulkan  bahwa model regresi terbebas dari masalah multikolinearitas.

4..2.	Analisis Regresi Berganda
Analisis pengaruh rasio keuangan (WCT, IT, CR, DTA, SIZE) terhadap profitabilitas peusahaan (ROI) pada perusahaan PT Kelola Mina Laut cabang di Jawa Tengah dapat dilihat dari hasil analisis regresi berganda. Pengujian koefisien regresi bertujuan untuk menguji signifikansi hubungan antara variabel independen dengan variabel-variabel idependen  baik secara bersama-sama (dengan uji F) maupun secara individual (dengan uji t) serta dengan uji koefisien determinasi. Dalam penelitian ini uji hipotesis yang digunakan meliputi; uji koefisien determinasi (R²), pengaruh simultan (F-test) dan uji parsial (t-test).

4.2.1. 	Uji Koefisien Determinasi (R²) 
Nilai koefisien determinasi menunjukkan persentase variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel-variabel independen. Nilai koefisien determinasi dapat diperoleh dari nilai adjusted R². Berdasarkan hasil output SPSS besarnya nilai adjusted R² dapat dilihat pada Tabel 4.4 sebagai berikut:
Tabel 4.4.
Koefisien Determinasi
[image: ]
                            Sumber: Data Sekunder yang diolah
Dilihat dari Tabel 4.4 diatas, nilai koefisien determinasi (adjusted R2) sebesar 0,703 atau 70,3% hal ini berarti 70,3% variasi ROI yang bisa dijelaskan oleh variasi dari kelima variabel bebas yaitu WCT, IT, DTA, CR, dan Size, sedangkan sisanya sebesar 29,7% dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar model regresi. Standar Error of estimate (SEE) sebesar 0,012530. Adjusted R square digunakan sebagai parameter koefisien determinasi karena mempunyai error yang paling kecil daripada nilai R dan nilai R square. Makin kecil nilai SEE akan membuat model regresi semakin tepat dalam memprediksi variabel dependen.

4. 2.2.	Uji F (Uji pengaruh secara simultan) 
Berdasarkan hasil output SPSS nampak bahwa pengaruh secara bersama-sama lima variabel independen tersebut (WCT, IT, CR, DTA, SIZE) terhadap ROI seperti ditunjukkan pada Tabel 4.5 sebagai berikut:

Tabel 4.5.
Perhitungan Regresi Simultan
[image: ]
      Sumber: Data Sekunder yang diolah
Dari hasil perhitungan pada Tabel 4.5 diperoleh nilai F sebesar 26,045 dan nilai signifikansi sebesar 0,000. Karena F hitung (26,045) > F tabel (1,96) dan nilai signifikansi lebih kecil dari 5% atau 0,05 yaitu sebesar 0,000 maka model layak (goodness of fit).

4.2.3. 	Uji t (Uji pengaruh secara parsial) 
Berdasarkan hasil output SPSS nampak bahwa pengaruh secara parsial lima variabel independen tersebut (WCT, IT, CR, DTA, SIZE) terhadap ROI seperti ditunjukkan pada Tabel 4.6 sebagai berikut:
Tabel 4.6.
Perhitungan Regresi Parsial
[image: ]
    	Sumber: Data Sekunder yang diolah
Dari Tabel 4.6 maka dapat disusun persamaan regresi linier berganda    sebagai berikut:
ROI  = 0,214 WCT + 0,679 IT + 0,305 CR + 0,256 DTA + 0,122 Size 

Hasil pengujian masing-masing variabel independen terhadap variabel dependennya dapat dianalisis sebagai berikut:  
1.  Variabel  WCT 
	Dari hasil perhitungan uji-t diperoleh nilai t hitung sebesar (1,818)  dengan nilai signifikansi sebesar 0,075. Karena nilai t hitung (1,818) lebih besar dari t-tabel (1,96) dan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 yaitu sebesar 0,075 maka hipotesis 1 ditolak, sehingga variabel working capital turnover (WCT) tidak mempengaruhi besarnya ROI.
	Efisiensi modal kerja dapat dilihat dari perputaran modal kerja (working capital turnover) yang dimiliki dari asset kas di investasikan dalam komponen modal kerja sampai saat kembali menjadi kas. Semakin pendek periode peputaran modal kerja semakin cepat perputarannya, sehingga modal kerja semakin tinggi dan perusahaan semakin efisien yang pada akhirnya profitabilitas meningkat. Hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian Ahmad Raza, et al (2011); Vivek, et al (2012) dan Rajesh, et al (2011) yang menyatakan bahwa working capital turnover (WCT) berpengaruh positif signifikan terhadap ROI.
2.  Variabel IT 
	Dari hasil perhitungan uji-t diperoleh nilai t hitung sebesar (7,231)  dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. Karena nilai t hitung (7,231) lebih besar dari t-tabel (1,96) dan nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 yaitu sebesar 0,000 maka hipotesis 2 diterima berarti ada pengaruh positif signifikan antara inventory turnover (IT) dengan ROI.  
	Dari hasil penelitian ini, maka dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi perputaran persediaan akan semakin baik karena semakin efisien seluruh aktiva yang digunakan untuk menunjang kegiatan penjualan maka semakin besar pula profitabilitas yang diperoleh. Hasil penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Rajesh, et al  (2011) dan Vivek, et al (2012), dimana hasil penilitianya menunjukkan bahwa inventory turnover (IT) berpengaruh positif signifikan terhadap ROI.
3.  Variabel CR , 
Dari hasil perhitungan uji-t diperoleh nilai t hitung sebesar (2,405)  dengan nilai signifikansi sebesar 0,020. Karena nilai t hitung (2,405) lebih besar dari t-tabel (1,96) dan nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 yaitu sebesar 0,020 maka hipotesis 3 diterima berarti ada pengaruh positif signifikan antara current ratio (CR) dengan ROI. 
Dari hasil penelitian ini, maka dapat disimpulkan bahwa semakin besar rasio lancar dalam perusuhaan, maka menunjukkan semakin besar kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya akan membuat perusahaan mempunyai likuiditas dana yang baik, sehingga tingkat investasinya diharapkan akan terus berkembang dan mampu meningkatkan profitabilitas perusahaan. Hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Rajesh, et al (2011) dan Wibowo, et al (2012)  yang menyatakan bahwa current ratio (CR)  mempunyai pengaruh positif terhadap ROI.


4.  Variabel DTA
	Dari hasil perhitungan uji-t diperoleh nilai t hitung sebesar (2,084) dengan nilai signifikansi sebesar 0,043. Karena nilai t hitung  (2,084) lebih kecil dari t-tabel (1,96) dan nilai signifikansi lebih keci dari 0,05 yaitu sebesar 0,043 maka hipotesis 3 diterima berarti ada pengaruh positif signifikan antara debt to total aset (DTA) dengan ROI.
	Dari hasil penelitian ini, maka dapat disimpulkan bahwa hutang diperbolehkan selama biaya hutangnya dibawah tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan atau sejauh manfaat lebih besar dari pengorbanan mengggunakan hutang, tetapi bila pengorbanan menggunakan hutang sudah lebih besar maka hutang tidak lagi ditambah. Hasil penelitian ini mendukung penelitian terdahulu yang dilakukan oleh: Vivek, et al (2011) dan Wibowo, et al (2012) yang menyatakan bahwa bahwa debt to total assets (DTA) mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap ROI.
5.  Variabel  Firm Size 
	Dari hasil perhitungan uji-t diperoleh nilai t hitung sebesar (1,134)  dengan nilai signifikansi sebesar 0,263. Karena nilai t hitung (1,134) lebih besar dari t-tabel (1,96) dan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 yaitu sebesar 0,263 maka hipotesis 5 ditolak sehingga variabel firm size tidak mempengaruhi besarnya ROI.Hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian Ebrahim (2012) dan Idfan (2009) dimana hasil penilitiannya menyatakan bahwa firm size berpengaruh positif signifikan terhadap ROA.

V. KESIMPULAN DAN IMPLIKASI KEBIJAKAN
5.1.   	Kesimpulan
Berdasarkan hasil  analisis data dan pembahasan dapat diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut: Data yang dipergunakan dalam penelitian ini terdistribusi normal, tidak terdapat multikolinieritas, bebas autokorelasi dan heteroskedastisitas. Dari lima hipotesis yang diajukan terdapat tiga (3) hipotesis yang dapat diterima yaitu hipotesis 2,3, dan 4.
1. Berdasar hasil pengujian hipotesis 1 menunjukan bahwa secara parsial variabel WCT berpengaruh positif tidak signifikan terhadap variabel ROI sehingga hipotesis 1 ditolak. 
2. Berdasar hasil pengujian hipotesis 2 menunjukan bahwa secara parsial variabel IT berpengaruh positif signifikan terhadap variabel ROI sehingga hipotesis 2  diterima. 
3. Berdasar hasil pengujian hipotesis 3 menunjukan bahwa secara parsial variabel CR berpengaruh positif signifikan terhadap variabel ROI sehingga hipotesis 3 diterima. 
4. Berdasar hasil pengujian hipotesis 4 menunjukan bahwa secara parsial variabel DTA berpengaruh positif signifikan terhadap variabel ROI sehingga hipotesis 4 diterima.
5. Berdasar hasil pengujian hipotesis 5 menunjukan bahwa secara parsial variabel Firm size  berpengaruh signifikan positif tidak signifikan terhadap variabel ROI sehingga hipotesis 5 ditolak.

5.2.     Implikasi Teoritis
	Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh:
1. Hasil penelitian menunjukkan bahwa inventory turnover (IT) berpengaruh signifikan terhadap return on investment (ROI), hasil penelitian ini mendukung penelitian Rajesh, et al., (2011) dan Vivek et al., (2012) yang menyatakan bahwa  inventory turnover (IT) berpengaruh positif signifikan terhadap return on investment (ROI). Hasil penelitian ini mendukung teori signalling.
2. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh signifikan positif terhadap return on investment (ROI), hasil penelitian ini mendukung penelitian Bordeleau, et al (2010) dan Wibowo, et al (2012) yang menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh positif signifikan terhadap return on investment (ROI). Hasil penelitian ini mendukung teori signalling.
3. Hasil penelitian menunjukkan bahwa debt to total assets (DTA)  berpengaruh signifikan terhadap ROI, hasil penelitian ini mendukung penelitian Vivek, et al (2011) dan Wibowo, et al (2012) yang menyatakan bahwa bahwa debt to total assets (DTA) mempunyai pengaruh positif terhadap return on investment (ROI). Hasil penelitian ini mendukung teori balancing.

5.3.     Implikasi Kebijakan
	Implikasi kebijakan yang disarankan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Inventory turnover (IT) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return on investment (ROI), maka PT Kelola Mina Laut Cabang di Jawa Tengah perlu meningkatkan peputaran persediaan, peputaran persediaan semakin tinggi dan perusahaan semakin efisien yang pada akhirnya return on investment (ROI) meningkat. PT. Kelola Mina Laut perlu memperbaiki sistem inventory dengan lebih detail, saran penggunaan metode ABC bisa digunakan untuk memprioritaskan produk-produk mana mempunyai tingkat kebusukan lebih cepat.
2. Current ratio (CR) yang menunjukkan likuiditas perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap return on investment (ROI), maka PT Kelola Mina Laut Cabang di Jawa Tengah perlu mengelola dan mengendalikan peningkatan current ratio (CR) dengan baik. Perusahaan yang mempunyai kemampuan yang baik dalam mengembalikan kewajiban jangka pendeknya akan membuat perusahaan mempunyai likuiditas dana yang baik, dengan semakin likuid dana yang dimiliki perusahaan, maka tingkat investasinya diharapkan akan terus berkembang, sehingga return on investment (ROI ) meningkat.
3. Debt to total assets (DTA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return on investment (ROI), maka PT Kelola Mina Laut Cabang di Jawa Tengah perlu memperhatikan hutang selama peningkatan hutang mampu meningkatkan return on investment (ROI). Hutang diperbolehkan selama biaya hutangnya dibawah tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan atau sejauh manfaat lebih besar dari pengorbanan mengggunakan hutang, tetapi bila pengorbanan menggunakan hutang sudah lebih besar maka hutang tidak lagi ditambah.

5.4.     Keterbatasan Penelitian
Hasil penelitian pada PT Kelola Mina Laut Cabang di Jawa Tengah menunjukkan nilai adjusted R square sebesar 70,3%, yang berarti bahwa 70,3% return on investment (ROI) pada PT Kelola Mina Laut Cabang di Jawa Tengah dipengaruhi oleh ), working capital turnover (WCT), inventory turnover (IT), current ratio (CR), debt to total aset (DTA), dan firm size sedangkan sisanya sebesar 29,7% dipengaruhi oleh variabel-variabel lain. Keterbatasan penelitian pada keterbatasan data yang tersedia pada perusahaan yaitu laporan keuangan perusahaan yang tidak detail karena terkait kerahasiaan perusahaan.

5.5. Agenda Penelitian Mendatang
Disarankan untuk penelitian yang akan datang agar menggunakan size yang diukur melalui net sales, dimana dengan menggunakan total aset, size tidak mampu berperan sebagai variabel kontrol yang mempengaruhi ROI dan menambah variabel mikro ekonomi (suku bunga, inflasi, jumlah saham beredar) (Benston, et al, 2003) yang mempengaruhi ROI agar hasil penelitian ini menjadi lebih sempurna sehingga nilai adjusted R square menjadi lebih besar.
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