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ABSTRACT

This purpose of this research is to analyze the influence of average
collection period, average payment period, average inventory turnover in days,
sales growth and the debt ratio on profitability in companies listed on the
Indonesian Stock Exchange

The population in this research are all manufacturing companies listed in
Indonesia Stock Exchange period 2010-2014. The research sample consisted of
116 companies per year listed in the Indonesia Stock Exchange so that the total
observation data for 5 years are 580 data. The data used in this research is
secondary data and sample selection using purposive sampling method. The
analysis model used is multiple linear regression analysis. Using the F-test to
determine the effect of simultaneous between company characteristics and
profitability. Using t-test to examine the partial correlation of each independent
variable on profitability

Based on the results of the analysis showed that the variables average
collection period, average paymen period, average inventory turnover in days and
the debt ratio has a significant effect on profitability, while sales growth has no
significant effect on profitability.

Keywords: Profitability, Average collection period, payment period Average,
Average inventory turnover in days, Sales Growth and Debt ratio.
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh average collection
period, average payment period, average inventory turnover in days, sales growth
dan debt ratio terhadap profitabilitas pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
dibursa efek indonesia.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2014. Sampel penelitian ini
terdiri dari 116 perusahaan per tahun yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia
sehingga total data observasi selama 5 tahun sebesar 580 data. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dan pemilihan sampel
menggunakan metode purposive sampling. Model analisis yang digunakan adalah
analisis regresi linier berganda.

Berdasarkan hasil analisis menunjukkan bahwa variabel average
collection period, average paymen period, average inventory turnover in days dan
debt ratio mempunyai pengaruh signifikan terhadap profitabilitas, sedangkan
sales growth tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas.

Kata Kunci: Profitabilitas, Average collection period, Average payment period,
Average inventory turnover in days, Sales growth dan Debt ratio.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Setiap perusahaan akan melakukan berbagai aktivitas untuk mencapai
tujuan yang telah ditetapkan. Perusahaan mempunyai tujuan memaksimalisasi
nilai perusahaan atau memaksimalisasi nilai saham kepemilikan saham
perusahaan (Weston dan Copeland, 1999). Perusahaan dapat memaksimalkan
keuntungan dengan cara mengelola aktiva lancar dengan sebaik-baiknya untuk
mendukung operasi perusahaan. Biasanya aktiva lancar ini mencakup kas, efek
(surat berharga, sekuritas) yang jatuh tempo dalam satu tahun fiskal ke depan,
piutang, persediaan dan beban dibayar dimuka (Subramarnyam dan Wild, 2010).
Perusahaan harus bisa mengatur sebaik-baiknya aktiva lancar, sebab aktiva
lancar ini akan digunakan untuk operasi perusahaan. Bila operasi perusahaan
dapat berjalan dengan baik, maka diharapkan perusahaan dapat menghasilkan
dan meningkatkan profitabilitasnya.

Menurunkan tingkat investasi dalam aktiva lancar dengan tetap
mendukung penjualan akan mengarah pada peningkatan pembembalian atas total
aktiva perusahaan (Horne dan Wachowicz, 2009). Dalam hal ini biaya
pendanaan jangka pendek yang nyata lebih sedikit daripada pendanaan jangka
menengah dan jangka panjang, semakin besar proporsi utang jangka pendek

dibandingkan dengan total utangnya, semakin tinggi profitabilitas perusahaan .



Profitabilitas menurut Weston dan Copeland (1999) mengemukakan
bahwa profitabilitas adalah hasil bersih dari serangkaian kebijakan dan
keputusan. Salah satu cara mengukur rasio profitabilitas adalah dengan
menggunakan return on assets (ROA), dimana return on assets adalah hasil dari
laba setelah pajak di bagi dengan total asset. ROA digunakan untuk mengetahui
tingkat laba operasional dari perusahaan. ROA dapat dijadikan sebagai indikator
untuk mengetahui seberapa mampu perusahaan memperoleh laba yang optimal
dilihat dari posisi aktivanya. Semakin tinggi tingkat pengembalian yang
dihasilkan maka tingkat profitabilitas perusahaan akan semakin baik

Ada beberapa faktor yang diduga mempengaruhi profitabilitas pada
perusahaan manufaktur, keberadaan modal kerja mempunyai pengaruh terhadap
profitabilitas perusahaan. Modal kerja merupakan investasi perusahaan dalam
bentuk uang tunai, surat berharga, piutang dan persediaan, dikurangi kewajiban
lancar yang digunakan untuk membiayai aktiva lancar (Weston dan Copeland,
1999). Hal ini dapat dilihat dari siklus operasi perusahaan yang melibatkan
penanaman modal pada persediaan dan piutang serta melakukan pembayaran atas
hutang-hutangnya. Sehingga kebijakan yang di terapkan perusahaan atas
pengelolaan modal kerja akan berpengaruh pada tingkat profitabilitas.
Manajemen modal kerja merupakan komponen yang penting dalam keuangan
perusahaan karena langsung berpengaruh terhadap profitabilitas dan likuiditas
perusahaan (Raheman & Nasr, 2007).

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi profitabilitas adalah piutang

usaha. Piutang usaha terjadi dikarenakan perusahaan melakukan penjualan



dengan kredit. Posisi piutang dan taksiran waktu pengumpulan dapat dinilai
dengan menghitung perputaran piutang (Munawir, 2004). Jumlah total piutang
usaha yang masih belum dibayar pada waktu tertentu ditentukan oleh volume
penjualan kredit dan rata-rata rentang waktu antara penjualan dan penerimaan
(Brigham dan Houston, 2011). Jika manajemen tidak berhati-hati, periode
penerimaan piutang lambat laun akan semakin lama, dikarenakan semakin
lamanya waktu pembayaran pelanggan sehingga dapat mengakibatkan piutang
tak tertagih. Periode penerimaan rata rata piutang (Average collection period /
ACP) merupakan rata-rata waktu yang diberikan kepada pelanggan untuk
membayar barang setelah penjualan atau rata-rata waktu yang dibutuhkan untuk
mengubah piutang perusahaan menjadi kas (Brigham dan Houston, 2011).
Sehingga, perusahaan yang semakin cepat mengumpulkan piutang, maka dana
yang didapat akan dapat diinvestasikan kembali kedalam kegiatan operasional
perusahaan sehingga profitabilitas perusahaan akan meningkatkan. Peningkatan
profitabilitas perusahaan akan mendukung kegiatan perusahaan nantinya
sehingga akan dapat menghasilkan keuntungan yang besar bagi perusahaan.
Utang usaha adalah salah satu bagian dari modal kerja. Utang usaha
terjadi dikarenakan adanya pembelian secara kredit yang dilakukan oleh
perusahaan ke perusahaan lain (Brigham dan Houston, 2011). Periode
pembayaran utang rata-rata adalah nilai yang menunjukkan jumlah hari yang
dibutuhkan untuk membayar tagihan-tagihan jangka pendek atau yang jatuh
tempo (Subramarnyam dan Wild, 2010). Oleh karena itu perusahaan mencari

supplier yang bisa memberikan waktu pembayaran yang lama, dikarenakan



modal yang akan digunakan untuk membayar hutang dapat digunakan
perusahaan untuk membiayai operasional perusahaan, sehingga semakin lama
atau tinggi average payment period (ACP) dapat meningkatkan profitabilitas
perusahaan.

Persediaan adalah salah satu bagian dari modal kerja (Subramarnyam dan
Wild, 2010). Perusahaan dapat memaksimalkan keuntungan atau
profitabilitasnya dengan cara mengelola persediaan dengan sebaik-baiknya.
Pengelolaan persediaan yang baik dapat dilihat dari perputaran persediaan
harian. Inventory turnover in days (ITID) merupakan lama rata-rata persediaan
barang. Semakin tinggi periode rata-rata persediaan barang yang belum terjual
menunjukkan semakin lama barang yang bisa terjual dan akan memnyebabkan
biaya persediaan yang tinggi. Investasi yang berlebihan pada persediaan
mengakibatkan perusahaan dihadapkan pada berbagai biaya-biaya seperti biaya
penyimpanan, biaya asuransi, biaya pajak, biaya keusangan dan kerusakan fisik
pada persediaan itu sendiri (Subramarnyam dan Wild, 2010). Dengan munculnya
biaya-biaya yang cukup besar makan biaya-biaya ini akan menurunkan
profitabilitas perusahaan.

Pertumbuhan penjualan (sales growth / SG) memiliki peranan yang
penting dalam mempengaruhi profitabilitas. Pertumbuhan penjualan memiliki
peran yang penting dalam manajemen modal kerja. Pertumbuhan penjualan yang
tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki prospek pertumbuhan yang baik

di masa depan sehingga perusahaan memiliki kemampuan dalam memberikan



return saham yang tinggi kepada investor (Hansen dan Juniarti, 2014). Sehingga,
semankin tinggi tingkat penjualan maka profitabilitas akan meningkat.

Debt ratio (DR) menunjukkan sejauh mana perusahaan dibiayai oleh
hutang (Horne dan Wachowicz, 2009). Semakin besar debt ratio menunjukkan
semakin besar tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pihak eksternal dan
semakin besar pula beban biaya utang yang harus dibayar oleh perusahaan
(Astutik, 2012). Semakin meningkatnya debt ratio berdampak terhadap
profitabilitas yang diperoleh perusahaan, karena sebagian digunakan untuk
membayar bunga pinjaman. Biaya bunga yang semakin membesar, maka
profitabilitas semakin berkurang karena digunakan untuk membayar bunga dan
perusahaan harus menyediakan dana untuk membayar utang-utang tersebut yang
nantinya akan mengurangi profitabilitas perusahaan (Fatiha, 2015).

Tabel 1.1 berikut ini menunjukkan perubahan rasio keuangan pada

perusahaan manufaktur pada periode 2010 sampai 2014, sebagai berikut:



Rata-rata rasio keuangan pada Perusahaan Manufaktur

Tabel 1.1

Tahun 2010 - 2014

Variabel
Tahun | 2010 2011 2012 2013 2014
R Asset (ROA) (%
eturn On Asset (ROA) () | 4071 | 0068 | 0,069 | 0,055 | 0047
Average Collection Period 62,38 58,43 60,84 60,59 61,87
(ACP) (hari)
Average Payment Period 48,06 50,35 52,40 54,29 50,37
(APP) (hari)
Inventory Turnover In Days 103,39 | 99,12 | 101,73 | 113,90 | 101,59
(ITID) (hari)
Sales Growth (SG) (%) 0,19 0,22 0,11 0,15 0,14
Debt Ratio (DR) (x) 0,123 |0,1271 |0,1275 | 0,126 0,11

Sumber : Laporan keuangan yang telah diolah, 2016

Hubungan Average Collection Period (ACP) terhadap profitabilitas
terjadi ketidakkonsistenan, bahwa seharusnya ACP yang semakin lama akan
mengakibatkan profitabilitas menurun, tetapi berdasarkan tabel pada tahun 2011
dan 2013 dimana ACP semakin cepat diikuti dengan ROA yang menurun dan
pada tahun 2012 ACP semakin lama diikuti dengan ROA yang meningkat.

Pada tahun 2014 pengaruh Average Payment Period (APP) terhadap
profitabilitas perusahaan manufaktur bahwa

terjadi ketidakkonnsistenan,

seharusnya semakin lama periode rata-rata pengembalian hutang akan
meningkatkan profitabilitas, tetapi terjadi hal yang sebaliknya, dimana semakin

lama periode rata-rata pengembalian hutang mengakibatkan penurunan pada



profitabilitas. Tetapi pada tahun 2011 dan 2013 semakin lama APP diikuti
dengan ROA yang menunjukkan penurunan.

Berdasarkan Tabel 1.1 menggambarkan hubungan Inventory Turnonver
In Days (ITID) terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur terjadi
ketidakkonsistenan. Semakin cepat ITID dari tahun 2011 dan 2014 berakibat
pada menurunnya ROA yang seharusnya dengan semakin cepat ITID dapat
meningkatkan profitabilitas dimana persediaan yang semakin berkurang
menunjukkan adanya penjualan dan dapat mengurangi biaya-biaya penyimpanan
pada persediaan dan sebaliknya semakin lamanya ITID dapat mengurangi
profitabilitas, tetapi pada tahun 2012 semakin lama ITID menyebabkan
meningkatnya ROA.

Hubungan Sales Growth (SG) terhadap profitabilitas perusahaan
manufaktur pada tahun 2011 dan 2013 dari data tersebut terjadi
ketidakonsistenan, dimana kenaikan pada SG berakibat pada penurunan pada
ROA, dan pada tahun 2012 penurunan pada SG diikuti dengan peningkatan pada
ROA. Dimana yang seharusnya kenaikan pada sales growth (SG) akan berakibat
pada kenaikan ROA.

Debt Ratio (DR) pada tahun 2012 terjadi ketidakkonsistenan terhadap
profitabilitas perusahaan manufaktur, dimana peningkatan pada DR
menyebabkan kenaikan pada ROA, dan pada tahun 2013 dan 2014 penurunan
pada DR menyebabkan pernurunan pada ROA, yang seharusnya penurunan pada
debt ratio (DR) akan berakibat kenaikan pada ROA dan sebaliknya peningkatan

pada DR dapat mengurangi profitabilitas.



Beberapa hasil penelitian terdahulu terdapat hasil yang tidak konsisten
dan digunakan sebagai acuan latar belakang penelitian, beberapa penelitian
sebagai berikut;

Research gap yang pertama adalah adanya penelitian yang dilakukan oleh
Taghizadeh, dkk (2012), Mogaka dan Jagongo (2013), Misbah, dkk (2013),
Ponsian, dkk (2014), Igbal dan Zahuquan (2016) dan Lokolllo dan Syaffrudin
(2013), menemukan bahwa adanya hubungan negatif antara average collection
periode dengan profitabilitas. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Hassan,
dkk (2014) dan Widyastuti (2015) menunjukkan bahwa average collection
period berpengaruh positif terhadap profitabilitas.

Research gap yang kedua adalah adanya temuan yang berbeda antara
penelitian yang dilakukan oleh Taghizadeh, dkk (2012), Misbah, dkk (2013),
Malik dan Bukhari (2014), Lokollo dan Syaffrudin (2013) dan Igbal dan
Zahuguan (2016) yang menemukan adanya hubungan negatif antara average
payment period dengan profitabilitas. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh
Mogaka dan Jagongo (2013), Hassan, dkk (2014) dan Ponsian, dkk (2014)
menunjukkan bahwa average payment period berpengaruh positif terhadap
profitabiltias.

Research gap yang ketiga yaitu berdasarkan pada penelitian yang
dilakukan oleh Taghizadeh, dkk (2012), Ponsian, dkk (2014), Igbal dan
Zahuquan (2016) dan Lokollo dan Syaffrudin (2013) menunjukkan bahwa

inventory turnover in days berpengaruh negatif terhadap profitabilitas.



Sedangkan Mogaka dan Jagongo (2013) dan Hassan, dkk (2014) menunjukkan
bahwa inventory turnover berpengaruh positif terhadap profitabilitas

Research gap yang keempat berdasarkan dari beberapa penelitian dapat
menjadi acuan untuk merumuskan penelitian yang sama yaitu berdasarkan pada
penelitian Hansen dan Juniarti (2014), Trinh (2012), Duru, dkk (2014),
Ikechukwu dan Nwakaego (2015) dan menunjukkan bahwa sales growth
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Sedangkan Putra dan Badjra (2015)
dan Afande (2015) menunjukkan bahwa sales growth berpengaruh negatif
terhadap profitabilitas

Research gap yang kelima berdasarkan pada penelitian Ching, dkk
(2011) Lokollo dan Syaffrudin (2013), Misbah, dkk (2013), Hassan, dkk (2014)
dan Afande (2015) membuktikan bahwa debt ratio berpengaruh negatif terhadap
profitabilitas. Sedangkan yang dilakukan oleh Wahyuni (2012), Ikechukwu dan
Nwakaego (2015) dan Duru, dkk (2014) menunjukkan bahwa debt ratio

berpengaruh positif terhadap profitabilitas.

Berdasarkan permasalahan tersebut diatas maka penelitian ini
mengambil judul “Pengaruh Average Collection Period, Average Payment
Period, Inventory Turnover in Days, Sales Growth, dan Debt Ratio Terhadap
Profitabilitas (Return On Assets) studi kasus pada perusahaan manufaktur pada

tahun 2010-2014".



1.2.  Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya muncul
beberapa permasalahan dalam penelitian ini, seperti adanya ketidak konsistenan
antara average collection period, average payment period, inventory turnover in
days, sales growth, dan debt ratio terhadap profitabilitas (ROA). Selain itu
adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu antara variabel average collection
period, average payment period, inventory turnover in days, sales growth, dan
debt ratio terhadap profitabilitas (ROA). Variabel average collection period
menurut penelitian yang dilakukan oleh Taghizadeh, dkk (2012), Mogaka dan
Jagongo (2013), Misbah, dkk (2013), Ponsian, dkk (2014), Igbal dan Zahuquan
(2016) dan Lokolllo dan Syaffrudin (2013), menemukan bahwa adanya
hubungan negatif antara average collection periode dengan profitabilitas.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Hassan, dkk (2014) dan Widyastuti
(2015) menunjukkan bahwa average collection period berpengaruh positif
terhadap profitabilitas. Variabel average payment period menurut penelitian
yang dilakukan oleh Taghizadeh, dkk (2012), Misbah, dkk (2013), Malik dan
Bukhari (2014), Lokollo dan Syaffrudin (2013) dan Igbal dan Zahuguan (2016)
yang menemukan adanya hubungan negatif antara average payment period
dengan profitabilitas. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Mogaka dan
Jagongo (2013), Hassan, dkk (2014) dan Ponsian, dkk (2014) menunjukkan
bahwa average payment period berpengaruh positif terhadap profitabiltias.
Variabel inventory turnover in days berdasarkan pada penelitian yang dilakukan

oleh Taghizadeh, dkk (2012), Ponsian, dkk (2014), Igbal dan Zahuquan (2016)
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dan Lokollo dan Syaffrudin (2013) menunjukkan bahwa inventory turnover in
days berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. Sedangkan Mogaka dan
Jagongo (2013) dan Hassan, dkk (2014) menunjukkan bahwa inventory turnover
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Variabel sales growth berdasarkan
dari beberapa penelitian dapat menjadi acuan untuk merumuskan penelitian yang
sama Yaitu berdasarkan pada penelitian Hansen dan Juniarti (2014), Trinh
(2012), Duru, dkk (2014) dan Ikechukwu dan Nwakaego (2015) menunjukkan
bahwa sales growth berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Sedangkan Putra
dan Badjra (2015) dan Afande (2015) menunjukkan bahwa sales growth
berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. Variabel debt ratio berdasarkan pada
penelitian Ching, dkk (2011), Lokollo dan Syaffrudin (2013), Misbah, dkk
(2013), Hassan, dkk (2014) dan Afande (2015) membuktikan bahwa debt ratio
berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. Sedangkan yang dilakukan oleh
Wahyuni (2012), Ikechukwu dan Nwakaego (2015) dan Duru, dkk (2014)
menunjukkan bahwa debt ratio berpengaruh positif terhadap profitabilitas.

Sesuai dengan yang dipaparkan pada latar belakang, maka dapat
didefinisikan masalah-masalah yang relevan dalam peneltian ini adalah :

1. Bagaimana pengaruh average collection period terhadap profitabilitas?

2. Bagaimana pengaruh inventory turnover in days terhadap

profitabilitas?
3. Bagaimana pengaruh average payment period terhadap profitabilitas ?
4. Bagaimana pengaruh sales growth terhadap profitabilitas?

5. Bagaimana pengaruh debt ratio terhadap profitabilitas ?
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1.3.

1.3.1.

Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis :

1.

2.

3.

4.

5.

Pengaruh average collection period terhadap profitabilitas
Pengaruh inventory turnover terhadap profitabilitas
Pengaruh average payment period terhadap profitabilitas
Pengaruh sales growth terhadap profitabilitas

Pengaruh debt ratio terhadap profitabilitas

1.3.2. Manfaat Penelitian

1.

Bagi manajemen perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat
menghasilkan konsep mengenai pengelolaan rasio keuangan terhadap
profitabilitas pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia

Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan
informasi mengenai tingkat kinerja perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia guna sebagai bahan pertimbangan
untuk mengambil keputusan investasi

Bagi akademis, penelitian ini dapat memberikan bukti empiris
mengenai pengelolaan rasio keuangan terhadap profitabilitas pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesiam
sehingga hasil dari penelitian ini dapat memberikan wawasan dan
pengetahuan yang lebih mendalam mengenai kebijakan struktur

modal yang optimal
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4. Sebagai acuan bagi penelitian yang akan datang, terutama penelitian
yang berkaitan dengan pengaruh manajemen modal kerja dan Kinerja
perusahaan

1.4.  Sistematika Penulisan

Penulisan ini dibagi menjadi lima bab. Bab pertama adalah pendahuluan
yang berisi latar belakang masalah, perumusan masalah, tujuan penelitian, dan
sistematika penulisan

Bab kedua berisi tinjauan pustaka yang dilakukan. Bab ini berisi teori-
teori dan penelitian terdahulu yang melandasi penelitian. Bab ini juga berisi
kerangka pemikiran dan penelitian dan hubungan antar variabel dependen dan
independen yang disajikan dalam hipotesis penelitian.

Bab ketiga berisi metode penelitian. Bab ini berisi deskripsi variabel
penelitian dan operasional penelitian, penentuan populasi dan sampel, jenis dan
sumber data, metode pengumpulan data, serta metode analisis yang digunakan
dalam penelitian.

Bab keempat berisi hasil dan pembahasan. Bab ini berisi deskripsi obyek
penelitian, analisis data dengan alat teknik analisis yang digunakan, dan
pembahasan hasil penelitian.

Bab kelima berisi penutup yang berisi simpulan tentang hasil penelitian,

keterbatasan penelitian, dan saran-saran untuk peneliti selanjutnya.
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