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ABSTRAK

PENGARUH STRUKTUR MODAL, CASH CONVERSION CYCLE,
DAN LIKUIDITAS TERHADAP PROFITABILITAS PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR
DM BUHSA EFEK INDODNESLA

(Heh:
Movita Sari

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengarsh struktue modal, cash camversion
cvele dan likwiditas terhadap profitabilitas pada perusahasn manefaktur yang
terdattar di Bursa Efek Indonesia {BEIQ) baik secara parsial maupun secara simultan.
Populasi dalam penelitian ini adalah 135 perusabaan manufaktur yang terdaftar di
BEI periode 2000 - 2013, Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini digunakan
purposive sampling sehingga terpilih |16 perusahasn yang memenuhi kriteria yang
telah ditctapkan. Dengan menggunakan analisis korelasi dan analizis regresi linier
berganda, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial, struktur modal dan
cash comversion cvele berpengaruh negalil yang signiftkan terhadap profitabilitas.
sementara likuiditas lidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Sccara
simultan, struktur modal, cavh comersion cvele, dan likuiditas berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas (yang diproksi l:ln.ngan refurn o investment)
dengan nilai koefisien determinasi {R°) sebesar 52,32 %, Implikasi dari penelitian ini
adalah manajer bisa meningkatkan prefitabilitas dengan menggunakan lebih banyak
chuitas daripada utang serta mampu mengelola modal kega secara efisien puna
mengurangl waklu siklus konversi kas, Oleh karena adanya ketcrbatasan pada
penelitian  ini, maka disarankan untuk menambah  variabel-variabel  lainnya,
mengpunakan lebih banvak dats, dan memilih objek vang lain hagi penelitiap-
penelitian selanjutnya.

Kata Kunci : Strukiur Modal, Cash Conversion Cyele, Likaidltas, Profitabifitas

Inderalaya, [2 Januwar: 20083
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF CAPITAL STRUCTURE, CASH CONVERSION
CYCLE, AND LIQUIDITY ON PROFITABILITY
AT MANUFACTURING COMPANY LISTED IN
INDONESIA STOOK EXCHANGE

Bv:
sovita Sari; HY. Marling Widivanti, 5E.5.H UMM PL.D; He Tanfik, S.ELALBA.

[ his study aims at deteemining the imfluence of capital structure, ¢ash conversion cvele, and
lrquidity on profidabliny of Manulacturmg Company listed in Indonesia Stock Fxehange
i [DX} both partally and simultancousty. The populauon in this study are 133 companies af
Manufactuning Company listed in Indonesia Stock Exchange (1DX) i perod 2009 - 2013
Sampling techmique used 10 this study was purposive sampling, so there were |16
companies that required established enteria. Applving correlation and multple regression
analysis. the empirical results showed that panially, both of capital struciure and cash
conversion cvele had sigmiticant negative effeet on profitability. while liquidity didn™t have
effect on profiabihity  Simultamcously. camtal siruciure, cash converson cycle, and
liquidity had significam effect on profizahilicy (in term of returm on investment) with the
valuzs of coefficient determinant abowt 52,32 %0 The implication of this study such as
managers cash ingrease profilability by osing more equity than debt and also by managing
working capital efficientiy m order o reduce time of cash conversion cvele. Duee to limited
of this research, it is recommended 10 add another vanables, use more data, and select other
objects tor further Tescarch.

keywords : Capital Structure, Caslht Conversion Crele. Liguidity. Proffuability
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Puji dan syukur ke hadirat Allah S.W.T. atas rahmat dan karunia-Nya sehingga Saya
dapat menyelesaikan penelitian dan skripsi yang berjudul Pengaruh Struktur
Modal, Cash Conversion Cycle, dan Likuiditas terhadap Profitabilitas pada
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Salawat serta
salam senantiasa tercurahkan kepada Rosulullah Muhammad S.A.W. dan para
sahabat-Nya yang telah membawa manusia dari zaman jahiliyah menuju ke zaman
yang lebih baik seperti saat ini. Skripsi ini dipersembahkan untuk memenuhi salah
satu syarat kelulusan dalam meraih derajat Sarjana Ekonomi Program Strata Satu

(S1) Jurusan Manajemen Konsentrasi Keuangan di Universitas Sriwijaya.

Skripsi ini membahas mengenai pengaruh struktur modal yang diproksi
dengan Long-Term Debt to Equity Ratio (LTDER), Cash Conversion Cycle (CCC)
yang merupakan lamanya siklus konversi kas, dan likuiditas yang diproksi dengan
Rurrent Ratio (CR) terhadap profitabilitas yang diproksi dengan Return On
Investment (ROI) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Penelitian ini mengambil data laporan keuangan dari 116
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2009-2013. Teknik analisis

data yang digunakan pada penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda.

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi berbagai pihak, seperti
akademisi guna mengembangkan ilmu pengetahuan khususnya terkait dengan
pengujian empiris dari teori-teori manajemen keuangan yang dikaitkan dengan
fenomena yang terjadi di lapangan. Selain itu penelitian ini dapat bermanfaat bagi
manajer perusahaan dan para pemangku berkepentingan (stakeholders) dalam hal
membuat kebijakan terkait dengan variabel yang diteliti. Pada variabel struktur
modal, manajer perlu menentukan komposisi struktur modal yang optimal sehingga
perusahaan dapat meminimalkan risiko dari setiap penggunaan utang maupun
ekuitas. Pada variabel cash conversion cycle, perusahaan diharapkan mampu
mengelola modal kerjanya secara efisien. Pada variabel likuiditas, perusahaan
diharapkan mempertimbangkan komposisi aset lancarnya yang digunakan untuk

membayar kewajiban jangka pendeknya sehingga perusahaan tidak mengalami



masalah kredit macet. Pada akhirnya, semua kebijakan tersebut merupakan sebagian

strategi manajemen yang ditujukan untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Selama penelitian dan penyusunan skripsi ini, penulis tidak lepas dari berbagai
kendala dan keterbatasan. Semua kendala tersebut justru menjadi sebuah pemacu
bagi penulis untuk lebih giat meneliti dan terus menggali ilmu pengetahuan. Penulis
juga sangat bersyukur karena semua kendala itu dapat dilalui dengan baik dan lebih
mudah berkat bimbingan dan dukungan dari berbagai pihak. Dengan penuh rasa
hormat, kecintaan, dan kerendahan hati, penulis mengucapkan terima kasih banyak
kepada semua pihak yang terlibat. Terima kasih banyak atas ilmu, bimbingan,
motivasi, dukungan, tenaga, pikiran, dan waktu yang telah diberikan kepada penulis

dalam menyelesaiakan skripsi ini.

Segala kesalahan dan kekurangan dalam penelitian ini merupakan keterbatasan
dari peneliti. Apabila terdapat manfaat dan kebaikan dalam penelitian ini semata
karena petunjuk dari Allah S.W.T. Sang Maha Mengetahui Segala Sesuatu. Dengan
demikian, atas perhatian segala pihak dan para pembaca maka peneliti mengucapkan
terima kasih. Semoga penelitan ini dapat bermanfaat dalam dalam mendukung

pengembangan ilmu pengetahuan maupun dalam implikasi nyata di lapangan.

Penulis

Novita Sari
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ABSTRAK

PENGARUH STRUKTUR MODAL, CASH CONVERSION CYCLE,
DAN LIKUIDITAS TERHADAP PROFITABILITAS PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR
DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh:
Novita Sari

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur modal, cash conversion
cycle dan likuiditas terhadap profitabilitas pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) baik secara parsial maupun secara simultan.
Populasi dalam penelitian ini adalah 135 perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BEI periode 2009 - 2013. Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini digunakan
purposive sampling sehingga terpilih 116 perusahaan yang memenuhi kriteria yang
telah ditetapkan. Dengan menggunakan analisis korelasi dan analisis regresi linier
berganda, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial, struktur modal dan
cash conversion cycle berpengaruh negatif yang signifikan terhadap profitabilitas,
sementara likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Secara
simultan, struktur modal, cash conversion cycle, dan likuiditas berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas (yang diproksi dengan return on investment)
dengan nilai koefisien determinasi (R?) sebesar 52,32 %. Implikasi dari penelitian ini
adalah manajer bisa meningkatkan profitabilitas dengan menggunakan lebih banyak
ekuitas daripada utang serta mampu mengelola modal kerja secara efisien guna
mengurangi waktu siklus konversi kas. Oleh karena adanya keterbatasan pada
penelitian ini, maka disarankan untuk menambah variabel-variabel lainnya,
menggunakan lebih banyak data, dan memilih objek yang lain bagi penelitian-
penelitian selanjutnya.

Kata Kunci : Struktur Modal, Cash Conversion Cycle, Likuiditas, Profitabilitas
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF CAPITAL STRUCTURE, CASH CONVERSION
CYCLE, AND LIQUIDITY ON PROFITABILITY
AT MANUFACTURING COMPANY LISTED IN
INDONESIA STOCK EXCHANGE

By:
Novita Sari; Hj. Marlina Widiyanti, SE,SH,MM,PhD.; H. Taufik, SE,MBA.

This study aimed at determining the influence of capital structure, cash conversion
cycle, and liquidity on profitability of Manufacturing Company listed in Indonesia
Stock Exchange (IDX) both partially and simultaneously. The populations in this
study were 135 companies at Manufacturing Company listed at IDX in period 2009 -
2013. Sampling technique used in this study was purposive sampling, so there were
116 companies that required established criteria. Applying correlation and multiple
regression analysis, the empirical result showed that partially, both of capital
structure and cash conversion cycle had significant negative effect on profitability,
while liquidity didn’t have effect on profitability. Simultaneously, capital structure,
cash conversion cycle, and liquidity had significant effect on profitability (in terms of
return on investment) with the values of coefficient determinant about 52.32 %. The
implications of this study such as: managers can increase profitability by using more
equity than debt and also by managing working capital efficiently in order to reduce
time of cash conversion cycle. Due to limited of this research, it is recommended to
add another variables, use more data, and select other objects for further research.

Keywords : Capital Structure, Cash Conversion Cycle, Liquidity, Profitability
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Artinya: Hai orang-orang beriman, apabila dikgtakan Repadamu: “Berlapang-lapanglah dalam
majelis”, maka lapangkanlah niscaya Allah akan memberi kelapangan untukmu. Dan apabila
dikatakan: “Berdirilah Ramu’, makg berdirilah, niscaya Allah akan meninggikan orang-orang
yang beriman beriman di antaramu dan orang-orang yang diberi ilmu pengetafiuan beberapa

derajat. Dan Allah Maha Mengetahui apa yang Ramu Rerjakan.
Q.S. A-Mujadilah (58): Ayat 11)

“Tuntutlah ilmu, sesungguhnya menuntut ilmu adalah
pendekatan diri kepada Allah Azza wajalla, dan
mengajarkannya kepada orang yang tidak mengetahuinya
adalah sodaqoh “.
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B AB1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perusahaan manufaktur merupakan suatu cabang industri yang mengaplikasikan
mesin, peralatan, dan tenaga kerja serta sebagai medium proses untuk mengubah
bahan mentah menjadi barang setengah jadi atau barang jadi untuk dijual. Industri
manufaktur di Indonesia terdiri dari bebagai subsektor usaha di antaranya, sektor
industri dasar kimia, seperti semen, keramik, logam, kertas, dan pupuk; sektor
industri barang konsumsi, seperti industri makanan, minuman, rokok, dan farmasi;

sektor aneka industri, seperti otomotif, tekstil, kabel, elektronik, dan sebagainya.

Perusahaan manufaktur memiliki peran yang sangat penting bagi
pertumbuhan perekonomian Indonesia terutama pada era industrialisasi yang sarat
dengan persaingan antarindustri yang semakin ketat. Pengembangan dan inovasi
usaha berkelanjutan pada perusahaan manufaktur penting dilakukan karena sektor
ini dapat menyerap tenaga kerja dalam jumlah yang besar, produk yang dihasilkan
pun diharapkan dapat memenuhi kebutuhan konsumen serta keuntungan dari
perusahaan manufaktur turut memberikan kontribusi kepada keuangan negara
berupa pajak yang dapat menjadi sumber dana pembangunan ekonomi di
Indonesia. Selain itu, aneka produk yang dihasilkan oleh perusahaan manufaktur

merupakan produk yang banyak dibutuhkan oleh masyarakat pada umumnya.



Pada beberapa tahun terakhir ini, Badan Pusat Statistik (2014) mencatat
bahwa kontribusi industri manufaktur terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) di
Indonesia adalah yang terbesar dibandingkan dengan sektor-sektor lain, seperti
sektor pertanian, pertambangan, jasa, dan lain-lain. Selain itu, setiap tahunnya
industri manufaktur terus mengalami pertumbuhan. Berikut ini data pertumbuhan
nilai PDB atas Dasar Harga Berlaku seluruh lapangan usaha di Indonesia pada
tahun 2009-2013 (dalam Miliar Rupiah) yang ditampilkan pada tabel 1.1 dan
kemudian disajikan dengan lebih jelas pada gambar 1.1 di bawabh ini.

Tabel 1.1

PDB Indonesia atas dasar Harga Berlaku dari seluruh sektor usaha tahun

2009-2013 (dalam Miliar Rupiah)

Sekt

etor 2009 2010 2011 2012 2013
Usaha

Pertanian 857.1968 985.470,50 1.091.447,1 1.193.452.9 1.311.0373
Pertambangan .o, 0ch 9 7197101 876.983.8  970.823.8 1.020.7732
& Penggalian

Manufaktur 1.477.541,5 1.599.073,1 1.806.140,5 1.972.523,6 2.152.5929
Listrik, Gas, &

. . 46.680 49.119 55.882,3 62.234,6 70.074,6
Air Bersih
Konstruksi 555.192,5 660.890,5 753.554,6  844.090.,9 907.267
Perdagangan,
Hotel, 744.513,5 882.487,2 1.023.724,8 1.148.690,6 1.301.506,3
Restoran
Pengangkutan

o 353.739,7 423.172,2 491.287 549.105,4 636.888,4
& Komunikasi

Keuangan,
Realfasst:te’& 405.162 4665638 5351529 5985232  683.009.8
Perusahaan
Jasa-jasa

. 574.116,5 660.365,5 785.014,1 889.994,4 1.000.822,7
Lainnya

Sumber: http://www.bps.go.id (diakses pada Agustus 2014)
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Gambar 1.1 Grafik PDB Seluruh Sektor Usaha di Indonesia tahun 2009-2013
Sumber: http://www.bps.go.id (diakses pada Agustus 2014)

Dari gambar 1.1 di atas, dapat diketahui bahwa pendapatan usaha sektor
manufaktur merupakan yang terbesar dibandingkan sektor-sektor lainnya. Selain
itu, ini juga menunjukkan bahwa secara umum kinerja perusahaan manufaktur di
Indonesia mengalami peningkatan yang positif dan dapat dihandalkan untuk

menjadi salah satu sektor penggerak roda perekonomian di Indonesia.

Berkembangnya eksistensi perusahaan manufaktur di Indonesia dapat dilihat
dari banyaknya jumlah perusahaan manufaktur, baik yang berbentuk Perusahaan
Perseorangan, Perusahaan Persekutuan, dan Perseroan Terbatas (PT) terbuka atau
PT tertutup. Adapun khususnya pada penelitian ini, akan dibahas mengenai PT

terbuka (tbk) atau yang disebut juga perusahaan publik (go public).

Perseroan Terbatas merupakan suatu bentuk badan hukum yang diciptakan
atas dasar hukum yang berlaku di mana terdapat pemisahan antara pemilik dan
manajer. Perusahaan go public tersebut menjual sahamnya kepada pihak ketiga

sebagai cara manajemen untuk meningkatkan sumber pendanaannya guna



memperluas skala produksi serta menciptakan kerjasama dan hubungan baik
dengan para pemangku kepentingan (stakeholders), seperti investor, kreditor,

pemerintah, pemasok, manajemen, dan pihak-pihak terkait lainnya.

Untuk mengetahui pertumbuhan industri manufaktur, dapat dilihat dari
tingkat pertumbuhan laba bersih sebagai salah satu indikator penilaian kinerja
perusahaan. Dalam hal ini, menurut Reeve et al/ (2012: 331) bahwa kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba tergantung pada efektivitas dan efisiensi dari
kegiatan operasinya dan sumber daya yang tersedia”. Berikut ini nilai rata-rata
laba bersih dari 116 perusahaan manufaktur di BEI pada tahun 2009-2013.

Tabel 1.2
Nilai Rata-rata Laba Bersih Perusahaan Manufaktur di BEI
Tahun 2009-2013 (dalam Juta Rupiah)

Rata-rata Laba % Peningkatan

Tahun Bersih Laba Bersih
2009 368.537 0
2010 515.318 39,83
2011 614.804 19,31
2012 595.230 -3,18
2013 678.302 13,96

Sumber: laporan keuangan dari 116 perusahaan manufaktur yag diolah

678.302
595. 230

700,000 - 614.804
600,000+ 515.318

500,000 +
400,000 -~ 368.537
300,000 +
200,000 -
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° 15 ' ' 318%
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Gambar 1.2 Grafik rata-rata laba bersih perusahaan manufaktur tahun 2009-2013
Sumber: laporan keuangan dari 116 perusahaan manufaktur yang diolah



Berdasarkan gambar 1.2 di atas, diketahui bahwa tahun 2009 sampai tahun
2011 jumlah rata-rata laba bersih dari perusahaan manufaktur mengalami
peningkatan yang positif. Akan tetapi, pada tahun 2012, rata-rata laba bersih
perusahaan manufaktur menurun sebesar 3,18 persen. Selalnjutnya, pada tahun
2013 diketahui nilai rata-rata laba bersih kembali tumbuh sebesar 13,96 persen.
Permasalahnya adalah pada tiga tahun terakhir, persentase pertumbuhan laba
bersih perusahaan manufaktur mengalami penurunan jika dibandingkan dengan

tahun 2010 yang pertumbuhannya lebih tinggi, yaitu 39,83 persen.

Dari data tersebut, tentunya tidak semua perusahaan manufaktur mengalami
penurunan laba bersih. Akan tetapi, ini dapat mengindikasikan bahwa terdapat
beberapa perusahaan yang sedang mengalami penurunan kinerja. Maka dari itu,
bagi seluruh perusahaan manufaktur dan khususnya bagi perusahaan yang sedang
mengalami penurunan laba bersih diharapkan manajemen perusahaan dapat lebih
cermat dalam memperhatikan faktor-faktor penyebab dari penurunan tingkat
profitabilitas tersebut. Hal ini penting karena jika penurunan persentase
profitabilitas terus berlanjut maka pada beberapa tahun ke depan bisa saja tingkat

profitabilitas menjadi negatif atau perusahaan merugi.

Besar kecilnya profitabilitas perusahaan dapat disebabkan oleh berbagai
faktor yang mempengaruhinya, baik ditinjau dari sudut kinerja manajer keuangan,
pemarasan, personalia atau Sumber Daya Manusia, maupun faktor lainnya di
perusahaan tersebut. Khususnya dari sudut pandang manajemen keuangan,
manajer keuangan perlu memperhatikan faktor-faktor yang bisa berpengaruh

terhadap profitabilitas perusahaan. Adapun merujuk dari beberapa teori, buku



teks, jurnal, dan penelitian-penelitian sebelumnya bahwa terdapat beragam faktor
yang dapat mempengaruhi profitabilitas, di antaranya yaitu struktur modal,
likuiditas, skala perusahaan, efisiensi manajemen modal kerja, aktivitas operasi,

umur perusahaan, dan faktor-faktor internal maupun eksternal lainnya.

Dari beberapa faktor tersebut, penelitian ini lebih berfokus pada sebuah
konsep profitabilitas yang dinyatakan oleh Brigham & Houston (2009: 107)
bahwa -profitabilitas merupakan hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan
keputusan yang dilakukan oleh perusahaan. Rasio-rasio profitabilitas akan
menunjukkan kombinasi efek dari likuiditas, manajemen aktiva, dan utang pada
hasil-hasil operasi”. Dari definisi profitabilitas tersebut, dapat diartikan bahwa
likuiditas, mananajemen aktiva atau aset, dan utang merupakan beberapa indikator

atau faktor-faktor yang dapat berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.

Selain dari konsep profitabilitas, ketertarikan pada penelitian ini disebabkan
karena pengamatan pada fenomena yang sebenarnya terjadi di perusahaan
manufaktur. Penelitian dilakukan dengan mengamati laporan keuangan beberapa
perusahaan manufaktur, dimana laporan keuangan selama lima atau enam tahun
ke belakang bisa digunakan untuk melihat adanya tren-tren yang terjadi. Jika tren
menunjukkan perkembangan yang lebih baik maka perusahaan mungkin berada
pada jalur yang tepat. Sebaliknya, jika tren menunjukkan penurunan kinerja maka

perusahaan mungkin sedang menghadapi masalah yang harus diantisipasi.

Gambar 1.3 di bawah ini merupakan rangkuman data keuangan perusaaan
manufaktur yang terkait dengan variabel-variabel bebas yang dihipotesiskan dapat

mempengaruhi profitabilitas (diproksi dengan pengembalian investasi atau return



on investment-ROI), di antaranya yaitu struktur modal (diproksi dengan long term

debt to equity ratio-LTDER), efisiensi manajemen aset (diproksi dengan Cach

Conversion Cycle-CCC), dan likuiditas (diproksi dengan current ratio—CR).

Tabel 1.3
Nilai Rata-rata LTDER, CCC, Current Ratio, dan ROI
pada Perusahaan Manufaktur Tahun 2009-2013

ROI (%) LTDER (%) CCC (hari) CR (%)

2009 6,68 84,33 105,08 325,93
2010 6,18 52,44 114,21 329,72
2011 6,92 51,70 105,49 256,05
2012 5,60 52,17 255,63 1079,87
2013 5,68 87,12 155,88  1284,36

Sumber: laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
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Gambar 1.3 Grafik nilai rata-rata LTDER, CCC, CR, dan ROI dari 116

perusahaan manufaktur di BEI tahun 2009-3013

Sumber: laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI

Berdasarkan data pada gambar 1.3 di atas, diketahui bahwa secara umum

nilai rata-rata profitabilitas pada perusahan manufaktur yang diukur dengan return

on investment (ROI) nilainya cukup berfluktuasi. Nilai ROI pada tahun 2009 ke

2010 sedikit berkurang menjadi 6,28 persen, lalu pada tahun 2011 meningkat



menjadi 7,75 persen. Adapun pada tahun 2012, nilai ROI kembali menurun
menjadi 5,91 persen, lalu meningkat sedikit di tahun 2013 menjadi 6,1 persen.
Fenomena ini menunjukkan berarti kinerja dari sebagian perusahaan manufaktur
khususnya yang terdaftar BEI pada setiap tahunnya belum optimal karena
peningkatan maupun penurunan profitablitasnya masih berfluktuasi bahkan

beberapa tahun terakhir mengalami penurunan.

Berdasarkan fenomena pada variabel profitabilitas di atas, selanjutnya dapat
dihubungkan dengan fenomena pada variabel-variabel yang diindikasikan dapat
berpengaruh terhadap profitabilitas seperti struktur modal, CCC, dan likuiditas.
Struktur modal yang merupakan perbandingan jumlah utang dengan ekuitas
sebagai sumber pendanaan pada suatu periode tertentu. Fenomena pada variabel
struktur modal di atas menunjukkan bahwa rata-rata LTDER tahun 2009 hingga
2013 nilainya juga berfluktuasi. Jika dihubungkan dengan profitabilitas, dapat kita
lihat bahwa di tahun 2011 pada saat nilai rata-rata LTDER berada pada nilai
terendah yaitu sebesar 51,70 persen, justru nilai rata-rat ROI berada pada tingkat

tertinggi sebesar 7,75 persen.

Fenomena pada variabel struktur modal dan profitabilitas ini dapat kita
jelaskan dari teori struktur modal seperti yang dinyatakan oleh Ross, Westerfield,
dan Jordan (2009: 34), bahwa pengunaan utang sebagai pengungkitan keuangan
akan meningkatkan potensi imbalan kepada pemegang saham, tetapi juga akan
meningkatkan potensi terjadinya kesulitas keuangan dan kegagalan bisnis. Itu

artinya, pada suatu tingkat tertentu, penggunaan utang akan dapat membantu



perusahaan meningkatkan sumber dana usahanya, namun jika penggunaan utang

terlalu banyak maka akan ada resiko yang harus ditanggung perusahaan.

Pada variabel jumlah hari siklus konversi kas (cash conversion cycle-CCC),
diketahui bahwa nilai CCC juga berfluktuasi. Ketika jumlah CCC meningkat di
tahun 2010, nilai ROI menurun. Sebaliknya, ketika jumlah CCC menurun di tahun
2013, nilai ROT justru meningkat. Fenomena ini sesuai dengan teori tentang cash
conversion cycle (CCC) yang dinyatakan oleh Brigham & Houston (2011: 259-
261), bahwa —semakin singkat CCC, maka semakin baik karena hal ini akan

menurunkan beban bunga, selanjutnya laba serta harga sahamnya akan membaik™.

Likuiditas mengukur tingkat kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban
jangka pendek, dengan melihat besarnya aktiva lancar relatif terhadap kewajiban
lancarnya. Fenomena pada variabel likuiditas yang diukur dengan current ratio
(CR) menunjukkan dua fenomena yang berlawanan. Pada tahun 2011 ketika
tingkat likuiditas menurun, justru nilai ROI meningkat. Akan tetapi, pada tahun
2013 CR dan ROI menunjukkan hubungan searah, dimana ketika nilai CR

meningkat sangat tinggi, nilai ROI juga meningkat.

Fenomena CR dan ROI ini berbeda dengan teori hubungan likuiditas dengan

profitabilitas seperti yang dinyatakan oleh Hanafi (2010: 37-38) berikut ini.

—Rsio lancar yang tinggi menunjukkan kelebihan aktiva lancar (likuiditas
tinggi dan resiko rendah), tetapi mempunyai pengaruh yang tidak baik
terhadap profitabilitas, dimana perusahaan kehilangan kesempatan untuk
mendapatkan tambahan laba karena dana yang seharusnya digunakan untuk
investasi yang lebih menguntungkan justru dicadangkan untuk memenuhi

likuiditas perusahaan”.



Artinya, kepemilikan aset lancar di satu sisi dapat meningkatkan likuiditas
perusahaan dan mengurangi resiko gagal bayar. Di sisi lain, memiliki aset lancar
yang terlalu banyak dapat menyebabkan perusahaan kehilangan kesempatan untuk

berinvestasi pada aset lain yang kemungkinan bisa lebih menguntungkan.

Selain dari melihat keterkaitan fenomena dengan teori dari setiap variabel
penelitian tersebut, alasan lain dilakukan penelitian ini adalah karena melihat pada
beberapa penelitian sebelumnya yang masih terdapat perbedaan hasil. Pada
penelitian Kamaliah et a/ (2009) dan Neil (2011) yang meneliti tentang pengaruh
struktur modal terhadap profitabilitas hasilnya menunjukkan bahwa terdapat
pengaruh yang positif dari struktur modal terhadap profitabilitas, dimana semakin
tinggi rasio utang dengan ekuitas maka profitabilitas akan semakin tinggi. Akan
tetapi, berbeda dengan penelitian Tsuji (2013) dan Berzkalne (2014) yang meneliti
variabel struktur modal dengan profitabilitas, hasilnya menunjukkan bahwa

terdapat hubungan yang negatif antara struktur modal dengan profitabilitas.

Selain itu, pada penelitian Attari dan Raza (2012) serta Awad dan Jayyar
(2013) yang meneliti tentang pengaruh Cash Conversion Cycle terhadap
profitabiitas, hasilnya menunjukkan bahwa terdapat hubungan positif yang
signifikan antara Cash Conversion Cycle dengan profitabilitas perusahaan. Akan
tetapi, berbeda dengan penelitian Mansoori dan Ahmad (2012) serta Shubita
(2013) yang juga meneliti pengaruh Cash Conversion Cycle terhadap
profitabilitas, hasilnya menunjukkan bahwa terdapat hubungan negatif antara

Cash Conversion Cycle terhadap profitabilitas.
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Berbagai fenomena yang terjadi di perusahaan manufaktur serta bagaimana
teori-teori yang ada menjelaskan kejadian tersebut membuat penulis tertarik untuk
melakukan penelitian lebih lanjut. Selain itu, oleh karena masih terdapat
ketidakkonsistensian (inconsistency) pada hasil penelitian-penelitian terdahulu
maka penulis akan melakukan sebuah penelitian yang berjudul Rengaruh Struktur
Modal, Cash Conversion Cycle, dan Likuiditas terhadap Profitabilitas pada

Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.”

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan sebelumnya, maka rumusan

masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Bagaimanakah pengaruh struktur modal, cash conversion cycle, dan
likuiditas secara parsial terhadap profitabilitas pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

2.  Bagaimanakah pengaruh struktur modal, cash conversion cycle, dan
likuiditas secara simultan terhadap profitabilitas pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
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1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukan di atas, maka tujuan

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.

Untuk mengetahui pengaruh dari struktur modal, cash conversion cycle, dan
likuiditas secara parsial terhadap profitabilitas pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Untuk mengetahui pengaruh struktur modal, cash conversion cycle, dan
likuiditas secara simultan terhadap profitabilitas pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

1.4.1 Manfaat Teoritis

l.

Diharapkan penelitian ini dapat bermanfaat bagi para pihak akademisi
khususnya bagi yang mempelajari ilmu manajemen keuangan untuk
memahami lebih mendalam mengenai teori-teori manajemen keuangan yang
dikaitkan secara langsung dengan fenomena sebenanya terjadi di lapangan.

Diharapkan penelitian ini dapat bermanfaat dalam menguji teori dan
mengembangan ilmu pengetahuan, khususnya teori-teori yang berkaitan
dengan wvariabel penelitian serta dapat berguna bagi perkembangan

penelitian-penelitian selanjutnya.
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1.4.2 Manfaat Praktis

1.

Diharapkan penelitian ini dapat bermanfaat bagi para pihak internal dari
manajemen perusahaan, khususnya perusahaan manufaktur dalam rangka
menjaga dan meningkatkan kinerjanya yang terkait dengan profitabilitas.
Manajemen perusahaan diharapkan dapat terus memperhatikan faktor-faktor
yang dapat bepengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.

Diharapkan penelitian ini dapat bermanfaat bagi pihak-pihak eksternal yang
terkait dengan perusahaan, seperti para investor, kreditor, pemerintah,
pemasok, institusi terkait, masyarakat, dan pihak-pihak terkait lainnya
dalam hal menilai kinerja perusahaan manufaktur tersebut. Hal ini sebagai
tambahan pengetahuan, terutama saat mereka akan menjalin kerja sama

dengan perusahaan tersebut.
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1.5 Sistematika Penulisan

Gambaran ringkas mengenai sistematika penelitian skripsi ini akan dibagi menjadi

beberapa bab sebagai berikut:

BABI PENDAHULUAN

Bab ini membahas tentang latar belakang masalah, perumusan masalah, tujuan

penelitian, manfaat penelitian, serta sistematika pembahasan.

BAB II TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini membahas tentang landasan teori yang digunakan, penelitian-penelitian
sebelumnya, kerangka pemikiran yang membahas hubungan antarvariabel, serta

hipotesis yang merupakan jawaban sementara dari rumusan masalah penelitian.

BAB III METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan tentang ruang lingkup dan batasan penelitian, rancangan
penelian, sumber data, populasi dan sampel penelitian, definisi operasional

variabel, alat analisis, serta tahap-tahap dan teknik analisis data.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menjelaskan tentang deskripsi objek penelitian, seluruh proses dan teknik
analisis data, serta membahas hasil dari pengujian seluruh hipotesis penelitian

sesuai dengan metode yang digunakan.

BAB YV PENUTUP

Bab ini menjelaskan kesimpulan dari keseluruhan hasil pengolahan data. Selain
itu, menjelaskan keterbatasan dari penelitian ini, serta apa saja saran untuk

pengembangan penelitian-penelitian selanjutnya.
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