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ABSTRACT

This study aims to examine the impact of working capital to profitability.
Working capital is proxied by Days of sales Outstanding (DSO), Days of
Inventory Outstanding (DIO), and Days of Payable Outstanding (DPO).

The population in this study consists of all listed firms in Indonesia Stock
Exchange in year 2012-2014. Sampling method that is used in this study is
purposive sampling. Total sample that is used in this research is 87 companies.

The statistical method used in this study is multiple linear regression
analysis. The results of this study indicate that DSQ, DIO and DPO affect
significantly to Profitability (Return on Assets). Those variables (DSQ, DIO and
DPO) together influence the dependency—simultaneously, beside that each
variable except DSO individually also influence the dependency—partially.

Keywords: Working capital, profitability, Days of Sales Outsanding, DSO, Days
of Inventory Outstanding, DIO, Days of Payable Outstanding, DPO



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Modal kerja terhadap
Profitabilitas. Modal Kerja diproksi dengan Days of Sales Outsanding (DSO),
Days of Inventory Outstanding (D10), dan Days of Payable Outstanding (DPO).

Populasi dalam penelitian ini terdiri dari seluruh perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2012-2016. Metode sampling
dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Total sampel yang digunakan
dalam analisis adalah 87 perusahaan.

Metode statistik yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis
regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variable DSO,
DIO, DPO berpengaruh secara signifikan terhadap Profitabilitas (Return on
Assets). Ketiga variabel tersebut secara bersama-sama mempengaruhi
depedennya—simultan, selain itu masing masing variabel kecuali DSO secara
individu juga mempengaruhi dependennya—parsial.

Kata kunci: Modal Kerja, Profitabilitas, Days of Sales Outsanding, DSO, Days of
Inventory Outstanding, DIO, Days of Payable Outstanding, DPO.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Perkembangan jaman membuat persaingan antar perusahaan semakin tinggi,
dalam perusahaan dipaksa untuk dapat memenuhi kebutuhan konsumen sekaligus
dalam  meningkatkan kualitas dengan harga yang lebih kompetitif, serta
berlomba-lomba menjadi yang paling ungul sehingga dapat terus bertahan.
Ketidakmampuan dari perusahaan dalam bersaing dapat menimbulkan gejala
kemunduran dan kebangkrutan, sehingga seharusnya perusahaan terus berupaya
untuk tumbuh serta berkembang untuk membangun manajemen internal yang baik.
Untuk membangun perusahaan dan memenuhi kebutuhan pasar, perusahaan
memerlukan banyak dana dan dana itu berupa modal yang dimana perlu juga
dikelola dengan sebaik baiknya. Dengan terpenuhinya pengelolaan dari modal
kerja yang dikelola baik dan sesuai, dapat mempengaruhi Kkinerja perusahaan
sehingga ikut membaik. Modal kerja yang dapat menunjang operasi perusahaan
dapat dilihat dari bagaimana mengelola jumlah aset lancar dan utang lancar di
perusahaan (Fauzan, 2015). Hal ini juga akan berdampak pada perolehan
profitabilitas perusahaan yang semakin meningkat.

Menurut Margaretha dan Oktaviani (dalam Gitman dan Zutter, 2015),
Profitabilitas dapat dilihat dari bagaimana laba perusahaan itu diperoleh dari
aktivitas penjualan, aset, dan modal saham dalam periode tertentu. Sementara

profitabilitas menjadi dasar perusahaan dalam pembagian dividen yang diambil



dari laba yang dihasilkan perusahaan (Michael, Megawati 2005). Profitabilitas
juga memiliki peran penting yang dapat menunjukkan prospek perusahaan
tersebut termasuk baik ataupun buruk. Pengumpulan Laba perusahaan yang
didapat dari aktivitas penjualan dan investasi dapat dinilai dari seberapa besar
profitabilitasnya (Hermuningsih, 2012). Profitabilitas dapat digunakan oleh pihak
eksternal sebagai alat dalam menilai performa dari laba, yang dimana penilaian ini
tidak dinilai dari satu periode saja melainkan dari beberapa periode untuk
mendapatkan hasil yang dapat menunjukkan perkembangannya dan dengan itu
dapat melihat apakah keputusan yang tepat berinvestasi di perusahaan tersebut.
Rasio profitabilitas dapat menunjukkan kemampuan perusahaan untuk melunasi
kewajiban baik jangka panjang maupun jangka pendek (Fauzan, 2015). Untuk
mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam jangka yang pendek dan juga
melihat apakah perusahaan sudah melakukan efisiensi dan efektifitas pemanfaatan
dari modal kerjanya, perlu dilakukan analisa terhadap rasio modal kerjanya.
Apabila jumlah aset lancar terlalu kecil, maka dapat mengakibatkan perusahaan
dalam posisi likuid atau tidak mampu memenuhi kewajibannya pada saat ditagih.
Sedangkan aset lancar yang menganggur atau tidak terpakai terjadi karena jumlah
dari aset lancar itu terlalu besar. Hal ini dapat mengurangi keuntungan
perusahaan dan menghambat jalannya operasi perusahaan pada waktu berjalan.
Salah satu upaya dari perusahaan untuk mengukur profitabilitas adalah
dengan cara menghitung ROA (return on asset), yang harus diperhatikan dalam

menghitung ROA adalah kas, piutang, utang dan persediaan. ROA menunjukkan



seberapa besar tingkat pengembalian dan hal ini dapat menjadi tolak ukur dalam
melihat seberapa efektifnya pengelolaan modal kerja perusahaan (Sawir, 2004).

Dalam bidang keuangan pentingnya manajemen modal kerja dikarenakan
apabila kegiatan usaha terhenti atau terhambat hal itu akibat terjadi kesalahan
dalam mengelola modal kerja perusahaan. Situasi modal kerja perusahaan terkini
dapat dilihat dari hasil analisis modal kerja perusahaan.

Menurut Enqvist, et.al (2014) salah satu cara mengukur profitabilitas
perusahaan adalah dengan mengkaitan modal dengan faktor CCC (Cash
Convension Cycle). Cash Convension Cycle (CCC) adalah faktor yang sangat
penting dalam manajemen modal kerja sebagai alat ukur yang menunjukkan
seberapa banyak waktu yang dibutuhkan oleh suatu perusahaan, dalam
mengumpulkan kas yang mana didapat dari segala hal yang berkaitan dengan
operasional yang mana hasilnya nanti akan menentukan seberapa besar dana
perusahaan di dalam current asset. Cash Convension Cycle (CCC) di definisikan
sebagai lamanya waktu antara pengeluaran perusahaan untuk pengadaan bahan
baku dan pengumpulan penjualan barang jadi, sebagai ukuran modal Kkerja
(Engvist, et.al 2014). Dengan begitu, perusahaan dapat mengetahui langkah dan
kebijakan yang tepat untuk menjaga kelangsungan usaha.

Menurut Enqvist, (2014) mengukur Cash Convension Cycle (CCC) dapat
dilakukan dengan komponen Days Account Receivable, Days Account Payable,
and Days Inventor. Sedangkan dalam Gitman, (2015) menyatakan Cash
Convension Cycle (CCC) dinyatakan dengan komponen Days of Inventory

outstanding, days of sale outstanding, dan Days of Payable Outstanding. Konsep



dalam peneliti terdahulu memiliki kesamaan dan dapat disingkat menjadi Days
of Inventory outstanding (DIO), days of sale outstanding (DSO) dan Days of

Payable Outstanding (DPO)

Research gap dalam penelitian ini diperoleh dari perbedaan hasil penelitian

tentang fokus modal terhadap profitabilitas yang dapat dilihat pada tabel 1.1.

Tabel 1.1.

Research gap Penelitian Terdahulu

Variabel Variabel Positif Negatif Tidak
Bebas Terikat Berpengaruh
DSO Profitabilitas Margaretha dan | Engvist, et.al Yulianti,
Oktaviani (2014) ; Fauzan | (2014);
(2016); (2015);
Sedangkan Linda
dan Insani,(2015)
DIO Profitabilitas Fauzan (2015) Enquvist, et.al Yulianti,
(2014); (2014);
Margaretha dan | Margaretha
Oktaviani dan Oktaviani
(2016); Linda (2016);
dan Insani,(2015)
DPO Profitabilitas Yulianti, (2014); | Engvist, et.al Yulianti,
Linda dan (2014) ; Fauzan | (2014);
Insani, (2015) (2015); Margaretha
dan Oktaviani
(2016);

Sumber : Jurnal Penelitian Terdahulu

Modal kerja dipengaruhi dari penggunaanya untuk membiayai operasional

sehari hari seorang pengusaha karena jeda waktu antara membeli bahan baku
untuk produksi dan menerima uang dari penjualan produk akhir. Menurut Engvist,
et.al (2014) menemukan hubungan signifikan negatif antara siklus konversi kas

(CCC) secara statistik terhadap ROA. Hubungan negatif terjadi pada



pengembalian omset dan pendapatan operasional bruto yang terjadi antara siklus
konversi tunai dan profitabilitas perusahaan. Dampak dari modal kerja yang
efisien siklus konversi kas (CCC) pada profitabilitas operasional akan
meningkatkan dalam kemerosotan ekonomi. Penurunan permintaan dalam
kemerosotan ekonomi menghabiskan modal kerja perusahaan dan mengancam
stabilitas.

Menurut Margaretha dan Oktaviani (2016) menghitung DIO dan DPO tidak
mempengaruhi ROA (Profitabilitas) namun keseluruhan CCC (Cash Conversion
Cycle of Firm) menyatakan hubungan signifikan negatif terhadap ROA
(Profitabilitas). Sedangkan hasil, days of sale outstanding (DSO)) berpengaruh
signifikan positif terhadap Profitabilitas (ROA).

Dalam studi Yulianti (2014), hasil penelitian menyatakan Receivable
Conversion Period (DSO), Inventory Conversion Period (DIO) tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap ROA. Sedangkan Payable Deferral Period (DPO)
berpengaruh secara signifikan positif terhadap ROA pada industri food and
beverages Bursa Efek Indonesia. Adapun penelitian Fauzan (2015) Dengan hasil
DIO berpengaruh terhadap ROA, sementara DSO dan DPO berpengaruh Negatif
terhadap ROA. Sedangkan Linda dan Insani (2015) menyatakan hubungan siklus
konversi kas DPO berpengaruh signifikan positif terhadap ROA, sedangkan DSO
dan DIO berpengaruh negatif terhadap ROA.

Berdasarkan latar belakang penelitian dan research gap perbedaan
pendapat negatif dari studi peneliti Enqvist, et.al (2014); Fauzan (2015);

Margaretha dan Oktaviani (2016) dengan peneliti hasil positif dari studi peneliti



Margaretha dan Oktaviani (2016); Yulianti, (2014); Linda dan Insani, (2015),
serta hasil yang tidak berpengaruh dari studi penelitian Yulianti, (2014) maka dari
perbedaan hasil, penelitian ini akan membahas tentang Cash Conversion Cycle

(CCC) tentang DIO, DSO dan DPO terhadap return on assets (ROA) .

1.2. Rumusan Masalah Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan research gap penelitian tentang (DIO),
(DSO), dan (DPO) terhadap (ROA). Perusahaan perlu memanajemen modal kerja
secara baik untuk menghindari dampak dari modal kerja pada Cash Conversion
Cycle (CCC) sehingga dapat mengatasi penurunan permintaan dalam kemerosotan
ekonomi yang berkaitan dengan habisnya modal kerja perusahaan dan ancaman
stabilitas. Maka dari itu rumusan penelitian ini adalah:
1. Apakah siklus modal kerja yabng diukur dengan DIO berpengaruh terhadap
profitabilitas (ROA) ?
2. Apakah siklus modal kerja yang diukur dengan DSO berpengaruh terhadap
profitabilitas (ROA) ?
3. Apakah siklus modal kerja yang diukur dengan DPO berpengaruh terhadap

profitabilitas (ROA) ?

1.3 Tujuan Penelitian
Sesuai dengan latar belakang penelitian dan rumusan masalah pada

penelitian ini maka dapat disimpulkan tujuan dari penelitian ini adalah:



1.4

Untuk menganalisis pengaruh siklus modal kerja yang diaukur dengan DIO
terhadap profitabilitas.
Untuk menganalisis pengaruh siklus modal kerja yang diaukur dengan DSO
terhadap profitabilitas.
Untuk menganalisis pengaruh siklus modal kerja yang diaukur dengan DPO

terhadap profitabilitas.

Manfaat Penelitian

Melalui penelitian ini tentang ke tiga variabel modal kerja terhadap variabel

return on assets (ROA). diharapkan pihak yang yang memiliki kepentingan dapat

memanfaatkan hasil dari penelitian ini yaitu :

1.

Bagi pihak yang dimana adalah pihak yang mengkonsumsi atau
memanfaatkan laporan keuangan maka hasil dari penelitian ini diharapkan
bsa diandalkan untuk dijadikan sebagai pembanding kondisi antar
perusahaan.

Bagi pihak dari dalam perusahaan melihat hasil dari penelitian disini
diharapkan mampu memberikan dampak berupa masukan dengan tujuan
agar perusahaan dapat meningkatkan profitabilitas dengan tujuan
memperbaiki performa efisiensi dari kemampuan perusahaan dalam hal
pengelolaan dari modal kerja.

Bagi pihak akademisi meliputu pelajar mahasiswa dan peneliti lainya dan

juga dari pihak masyarakat meliputi masyarakat awam atau masyarakat pada



umumnya hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadikan penelitian

yang akan datang sebagai referensi.

1.5 Sistematika Penulisan

Adapun penelitian ini dibagi menjadi 5 bagian dengan sistematika penulisan
sebagai berikut :

BAB I PENDAHULUAN

Bagian ini akan menjelaskan mengenai latarr belakang masalah, rumusan

masalaah, tujuan dan kegunaan riset, dan cara menulisnya.
BAB Il TELAAH PUSTAKA

Dalam bab dua diuraikan mengenai bahan yang melandsi,
mendukung penelitian ini. kerangka peserta berisi mikiran teoritis dan
pengembangan hpotesis.
BAB IIl METODE PENELITIAN

Dalam bab tiga memberikan deskripsi vribale, populasi dan
sampel data yang dikumpulkan, metode pegumpulan data, dan metode

analisisnya.



BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Pada bab empat akan menjabarkan tentang hasl dari olah data
serta bagaimana pembahasan hsil penelitian.
BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Bab lima merupakan simpulan, keterbatasan serta saran bagi

penelitian mendatang.

DAFTAR PUSTAKA

LAMPIRAN



