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-{NALISIS EFISIE\-SI NIANA.IEMEN MODAL KERJA TEI{HADAP
PROt-IT'ARILITAS PT. PIrSlit PALEMBANG SEBEl,fnl DAN

S}.]I'I'LAII SPIN-OFF

tr'Iarlina Widivrntir
Irnurhatli'
Purrvanto3

ABSTRACT

l'he t)bJeclivet of this rc:;edrch dre ta deternine the effect al the current rutio (currcfil
tdli>(.:R), accounl.t teceit:ablc ntrrtoter (turntter Rece rvable-R I O), iNentort tn.nater
lh1\,entary tutnoverJTo) and .,t,orking utpital t nlorer Ifo*ing capitul turnayer -
Ir(TO| to pro/itobtliry (Return t)n dssctt - RO,4) P1'. Pusrt Palenhang_ lhe l1t)pulatiotl
of this re.ee(u'cll ts the daLa mo tllb) financid! lepoft petlo.l 2009-2t)12. Samflng
method uted was purpositc sampltng. The data anal),sis tecll ique used i.t lultiple
lincnr regres"'tort- flle results ofthe \tudy sllorted thdt pdrtidl rdliable cutent ratit) dnd
the receirdbles tnrnovel llas no efect on prcfitabilit.r (ROA) vhile inr)entory ntnt)ver
dnd wolking capttal turnorer ltus o po\itirc eflact on pto/itahilit-,, (RO,1I lt/hle the
rcsults tl tlrc stud)"thctwed that the variables sintltaneou|;ly CR, R'lO, ITO antt Il'(:f0
signiftcunt positne ell ct on praliltlhility (ROI) wt t the R-square cael|tLt.nt ol
dLlermtnation (R2) of A.763. Ths means that 76.3a/o of the dependent varnhle, auel.y
ROA is atfected b| the indepe dent yariable CR, RTO. llo and tl.(lTO, while the
rcfidintfig )3.7'% rs itlfuence.l b! ttllet factor.

h erword: Profirobil i4'. cu rretlt rntio. rlc(ivahle, tu rnt,rer, i nrcnrlo 4.
lu otet orking capital turflover-

I. PENDAHTTLUAN
Perusahaan yang dikatakan memiliki tingkat profltabilitas tlnggi berarrr tinggi pula
efisiensi penggunaan nodal kelia yang dig1]nakan perusahaal tersebut Modal kerja
nerupakan dana yang digunakan untuk nelangsungkan kegiatan operasional sehari-
hari maupun untuk membiayai investasi jangka panjangnl.a, di mana modai keda
yang telah dikeluarkan rtu diharapkan akan dapat kembali lagi nrasuk dalam
perusahaan dalam rvaktu yang pendek melalui hasil penjualan produksinya
Menurut J. Fred Weslon & Eugene F B gham "Modal kerja adalah in\estasr
perusahaan didalarn aktiva jangka pendek seperli kas, sekuitas (surat-sunt berhar.ca),
piutang dagang dan pe$ediaan." (Weston. Brigham dalam Sawir, 200L 129).

Berdasarkan data modal kerja dan laba vang diperoleh dari laporan keuangan
PT Pusri Palcnrbang unluk periode 2{-)09 l01l maka dapat djbuat grafiknya sebagai
berikul (gambar 1.1). Dari graiik tersebut dapat terlihar bah$,a selama periodc tahun
2009-2AD nlodal kerja yang digunakan relatif naik namun Jaba _vang diperoleh rclatif

' ftogram Sludi \{anajenren liakrLlas Ekonolni. Uijversilas S nija},a Sxmatera Selatan tndonesje
t!,r1|l]3 !!.ll sr-4!nbt!-sq!u . lnar i;n.a 1:14,!!1la4!!!a
- Progran Sludr N,lanajerner. lalriihas Etononii lrnlve.sitas S'lnrjara S!marera Selaran trrdoncsia
r \n! r ir!d1!lXi?{!:rd i!, rf
',\lu rni,Vahasis\\a Prog.an: Srudi,\lajrsrc, \lanai. cn, iakukas ilononri. t-r \crsrusSir\1.,,e
!i,:]i:e,r S.laLar l.!or.ji:r r . ,., : rrt ,l



Analish Efisiensi Manajemen Modal Kerjs
Sebelum dan Serelah Spitr-Ofi

Terhadap Profitabilitas PT. Pusri P*lembang

slabil. Disini diperkirakan ada perbedaan pengelolaal raodal kerja sehingga ehsiensi
modal kerja turun yarg menyebabkan tingkat laba perusahaan tidak optimal

PeDelitian ini menggunakan Return On Assets (ROA) sebagai va abel dependen
dengan alasan bahwa ROA digrmalian untuk mengukur efekti{itas perusahaan daiam
ncnghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan aktiva yang dimiliki_ ROA merupakan
rasio antara laba sebelum pajak terhadap rala-rata total aset Sentakin besar ROA
menunjulkan kinerja perusahaar semakin bailq karena tingkat pengembalian (rerumi
semakin besar. Varibel independen yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Rasio
Lancar (Cunent Ratio - CR), Perputaran Piutang (Receivable Tum Over - RTO)-
Perpularan Persediaan (Inventory Tum Over - ITO), dan Perputaran Modal Ke4a
(Working Capital Tum Over - WCTO).

Gambrr 1.1: Grafik modal kerja dan laba bruto

Rrmusan masalah daarn peneJitian ini adalal Pertarna; Bagarmrna peDgarull rasio
laacar, perputaraa piutang usala, pe4)1!taran persediaan dan perputa$n modal keda terhadap
prcfitabilitas PT.Pus.i Palembang dalam mngka rmtuk memprediksi profitabilitas yang akan
datang, Dan Kedua; Bagaimata efisiensi peng$maan modal kerja berpengaruh terhadap
pro{itabilitas PT.Pusd Palembang sebelum dar setelah spin-oJf.

1\juan penelitian adalah unhrk mengetalui penganrh rasio kas, perputa.a, piutarg
usaha dan perputaran persediaan terhadap profitabilitas PT. Pusri Palembang. Dan untuk
mergetahui pengaruh efisiensi perggrmaan modal kela terhadap profitabilil;as PT- Pusri
Palembang sebelun dan setelal\ spi11-oJf.

Berdasarkan uraian di atas maka penelilian ini berjudul Analisis Efisiensi
Manajemen Modal Kerja Terhadap Profitabilitas PT. Pusri Palcmbang Sebelum
Dan Setelah Spin-Off.

II. KA.[AN PIISTAKA
2.1. Landasan Teori
2,1.1. Modal Kerja
Definisi yang dikemukakan oleh Burton A Kolb juga tidak jauh berbeda yaitu
"Working cctpital is tlrc ia)estnent of the firm ifi lhe shart term or cutent assets,
narketahle securities, account receivt:Lhle, tl@rt-tern notes reaeivable, inrentories, and
in somefrms, expefite prepaytnents. "(Kolb dalaur Sarvir, 2001:129).
2.1.2. Rasio Keuangan
LRasio Lancar (CR)
Rasio Iaiicar merupakan msio untuk mcngrikur kemairpnan perusahaan dalam
memba)'ar kcwaliban jangka pendek alau huuns yang segera tatuh tempo pada saat

""""',""+.+"'"+"".d1"+""d1"""""
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ditagih secara keseluruhan l)enean kata lain, seberapa banyak aktiva lancar ]€ng
tersedia unluk menulupi kervajiban jangka pendek yarg scpera jatuh ternpo Jlasio
lancar dapat disebut iuga sebagai bentuk untuk mengukur tingkat keamanan \nlargin t)f
saPl1,) suatu pemsahaan

Persanaan tasio lancar nlenunrl .larnes van Hooe (2012 167) adalah scbagi
bcrikut

Aset Laocat
Rasio Lancrr

Perputaran Piutang

Penjualan Kredit

x 100%
Hulang Lancar

2.Rasio Piutang fXIOJ
Perpulalan piulang nerupakan rasio yang digunakan uotuk menglkur bempa lat']la
pengihan piutang selama satu feriode atau beberya kali dana }ang ditanam dalam
piutang ini berputar dalaD satu pedodc. Semakin tinggi rasio urenunjukan bahwa rndai
kerja yang ditanatn dalam piutang scmakin rendah dan tenlunva kondisi ini bagi
p€rusahaan sernakin baik. Sebaiiknya lika rasio semakin rendah matria ada kelebihirn
investasi dalam piutang. Jadi €sio perputaran piutang me1nberikan pe ahanan teotang
kualitas piutang dan kesuksesan penagihan hutang.

Persamaan rasio perpuiaran piutang menurut -lames van Home (20i2.172)
adalah sebagiberikut

X 1 Kali
Piutang

3.Perputrran l'erced t^an (17 0)
Perputaran persediaan merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur berapa kali
dana -vang ditanan dalam persediaan lin\;antory) ini beryutar dalam satu periode-
biasanya dalam I tahirn. Dapat diartikan pula merupakan rasio yang menunjukan berapa
kalijumlah barang pcrsediaan diganti dalam satu tahun.

Persamaan rasio perputaran pcrscdiaan menurut James van Horne (2012:175)
adalah sebagi berikut:

Harga Pokok Penjualan
Perputaran Persediaan :

Persediaan

4.Perputaran ilfodal Ker ja (ltC t'O)
Penjualan dengan modal ke.ja diantaranya terdapat hubungan yang eral. bila volume
penJ ualan naik investasi persediaan dan piulang luga rneniligkal. ini berani 1L,ga
menlngkatka,l modal kerja. Untuk n]cnguji elisiensi penggunaao modal kcrja.
perganalisa dapal menggunakan perputaran modal kerja (volku?g calital tlrrnotet ).

Walktt1g (:dpital littuNet \WCTO) yaitu rasio yang memperlihatkan adanya
keefektil'an modal kerja dalan pencapaian periualan.

Persamaan rasro perputaran rnodal Lerja ffenurut Munawir (2007) ada]ah sebagi
berikutl

PenjLralan

X I Ka]r'

l'erpulaian l\lodel l{eiia ='

i,lodd iicija P..1a-raia

X I Keli
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Tingkat pengembalian atas investasi (Return on InvestmentlR?l) atau tingkat
pengembalian atas aset (.1?eturn on AssetslROl) merupakan rasio yang menuajukan hasi
(return) atas jumlah akliva yang digunakan perusahaan. ROI juga merupakan suatu
ukuran tentang efellifitas manajemen dalam mengelola investasinya. Selain ittr, ROI
juga menunjukal produktifitas dari seluruh dana perusahaat baik modal prnlarnan
maupun modal sendiri. Semakin rendah rasio ini berafii pengelolaan inr esrasrnl'a
I urang bail.

Kemampulabaan (Profitabilitas) merupakan hasil akhir bersih dari berbagai
kebijakan dan keputusan manajemen. Rasio kemampulabaan akan memberikan
gambaran dan jawaban akhir teDtang tingkat efeklivitas pengelolaan perusahaal.
Menurut Syamsuddin (2002:57) ROI sering disebutjuga dengan Return On Total Assets
dipergunakan untuk meogukur kelnampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dengan penggunaan selurr-rh altiva petusahaan yang dimiliki ROI dapat
dihitung dengan rumus :

Laba Bersih setelah pajak
ROA: x 100%

Total As€t
2,2. Stralegi Perusanaan
Untuk mendapatkan profitabilitas tinggi tentunya setiap perusahaan harus rnempunyai
strategi te.tentu. Suatu stategi menggambarkan kesadaran dai perusahaan tentang
bagaimana, kapan, dan dimana perusahaan harus bersaing, serta dengan srapa
perusahaan harus bersaing dan untuk tujuan apa perusahaan harus bersaing.

Menurut Pearce8.obinson (2000; 4), manajemen strategi adalah suatu kumpular
keputusan dan aksi yang dihasilkan dari fomulasi dan penempar rencana yang telah
dibuat turtuk mencapai tujuan dad'organisasi. Mana.jemen strategi meiibatkan
perencanaan, pengarahan, p€ngorganisasian dan kontrol dari strategi suatu perusahaan
yang berhubungan dengan keputusan dan aksi. Pendapat tersebut didukBng juga oleh
pendapat dari Fred R. David (2012, hal 5) bahrva manajemen shategi sebagai seni dan
peilgetahuan dalam merumuskan, mengimplementasikan, serta mengevaluasi
keputusan-keputusan lintas-fungsioml yang memampukan sebuah organisasi nrencapar
tujuannya. Untuk dapat m€menangkan persaingan, maka pcrusahaan han:s mampLr

untuk men].usun strategi yarg salah satunya meoggunakan analisis SWOT (Strength.s,

lleakness, Opportunities and Threats). Pada prinsipnya adalah dengan memaksimalkan
kekuatan dan peluang untuk memininalkan kelemahan dan ancaman. Analisis SWOT
terdi da.i 4 (empat) faktor, yaitu:
l.,Stengdrs (kekuatan)
Merupakan koldisi kekuatan yang terdapat dalam organisasi, proyek atau konsep bisnis
yang ada. Kekuatan yang dianalisis merupakan fakor yang terdapat dalam tubuh
orgarisasi, pro),ek atau kolsep bisnis itu sendiri.
2. W bakness (kelendah^i)
Merupakan kondisj kelernahan yang terdapat dalam organisasi, proyek atau konsep
bisnis yang ada.Kelemahan yang djanaiisis merupakan faktor yang terdapat dalam tubuh
orgaoisasi, proyek atau koDsep bisnis itu selrdiri.
3. Oppartunities (pelrang)
Merupakan kondisi peluang berkelnbang di rrrasa datang yang terjadi. Kondisi yang
te{adi merupakan peluang dari luar organisasi, proyek atau konscp bisnis itu scndiri.
nrisalnla kompetjtor, kebijakan pernerintah, kondisi lingkungan sekitar

l!1 iuqra j \janajeJneri daLl Bisnis Sririja\ a \rol I : No J aresenrire. :ui 4
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1. Threcls {a\catll.an)
merupakan kondisi yang nengancaln dari luar Ancaman ini dapal nrcngganggr
organjsasi, proyek atau konsep bisnis itu sendiri
2.3. Penelitian Terdahulu
2.4.Ilipotesis Ntelmet SEN Eda ORLIC 2009 (l emational Joumal of tsusiness ard
lvaragernent. Vol 4, No 4) dengao Judul 'l?elatrc B.!l't\tu Eficicn.y La'el aj tthrking
Capildl and llelurn an lalal Atrels tn l\e, Turkey" Pcnclitian uri rnenggunakat leod Dai\
Workrrg Capital- Cash Cloversion Cycle, Currenl llalro. Nel \\ orkrn!! (-al.iml Le\.el dal
Mullivariale Analysis.

Adina Elena Danuleiiu
2010 (Joumal Annales Universitatis Apllensis Series Oecononlica) denga! Judul 'ltorArrg
Cdpital Mdnageltlent And Prcftabiliry: A Caee Of AIbd (:out\q, (:ompanies' Penelitian ini
nenggunalan teori Davs Sales Outstanding. Days Irventory OulstardiD!!- Days Payable
Oulslandbgs. Days Working Capital dan Pearson Correlation Anall'sis

J.E Sutanto Yanuar Pribadi 2012 (Joumal ofEconomics- Business- and Accountatrc)
\re'ltura, Vol 15, No 2) dergen Ju.d]dl "Pengdruh Elkienei Modal Kerid Terhadap Rentabilttat
PerusahLtdn (Sludi Kasllt Pdda Cl/. laols tsax Di Sttubaya " Penelilian ini menggunatan teori
Curent Ratio. Receivable Tumover, Net Workhg dan Multipic Lin$r Regressjon Analysjs.

Luti Jaya Putra 2012 (Jurnal Ekoromi Gunadarm4 \rol. 9. No. 1) dcngan Judul
''Penganit Perputaran Maddl KetJa terhdddp ProltabihtT (Stuth kasus: PT. Indofuad Sukses
Maknur Tbk) '. Penelitizl rni mengguakan teori Cash turnover, Receivablellmover, Invenlory
tul.nover darl Regresi bergairda.

Nina Sufiana Ni Ketut Pir.na!\'atr 2013 (!..lumal Manajemen Lhiversitas Udayana
Vol. 2 No. 4) dengan J\rdd "Pengaruh Perputdrdn Kas, Peryutardn Piutung Ddrl P(rputaran
Per,redtaan lehadep l'rotrkthiitat" Penelitian iri menggunakan teoi Pery)utaran Kas,
Perputaran Piutang- Perputaran Persediaan dal Regresi l-jrrear Berganda.

Hl : Rasio lancar berpengarui positifterhadap profitabililas.
ll2 : Perputamn piutang berpengaruh positifterbadap prolltabililas.
H3: Peryutaran persedjaan be4)engaruh positif t€rhadap profitabihtas.
I14 : Perputaran modal keda neto berpengaruh posjtifterhadap profitabilitas

M.METODE PENELITLAN
3.l.Populasi dan Tehnik Pengaorbilan Data
Populasi dalam penelitian ini adalah laporan keuangan bulanan perusahaan yang
diterbitkan selama 4 (empat) tahun tetakhjr PT. Pusri Palembarg dari tahun 2009
sampai dengan tahun 2012.

3.2.Teknik Analisis Data
A,l.r,'nh-.-'l 'n^i^l ' "F., /1i."- ,L,rn /l "i r^/l-l /1"'rr r.r.FIr.r Ra) \ adrlrl- :ebaq.,
berikut: :

ROA = a + blCR + b2lilO+ b3l lO+ b411'ClO + e

IV.PEMBAHA-CAN
4.I. Deski.ipsi Sampel Penelitien
Penelitian ini menggunakan dala msio keuangan bulanan PT. Pusri Palembang berupa
RO,{. CR- RTO. ITO dan WCTO pcrjodc 2009 sarrpai dengar 2012

rrt.!,t.t.ri,:r: rlri l1 : i , I r \r . I , 
r I 

: \ .t irll :
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Trbel2.
Mininlrnn Mfiimum

Statistics
Mean Std Dev.

CR
RTO
rTo
WCTO
ROA
Valid N

129,52
4,06s
0,161
0,073
-1,144

605,41

425,r08
5,39s

133,917
16,333

404,16

0,61s
2.998

104,89
61.094
1,026
19,301

4a
48
48
48
48

48

Berdasarkan Tabel di atas. maka secara ulnum nilai minirnum dari .&rer t ratio adalah
129,52, nilu maksijnlJJn cunent ratio adaTaJT 605,41 dengan ftta rata current ralio yarg
diperoleh perusahaan dari tahtm 2009 - 2012 sebesar 404,16 pelsen. Hal tersebut menunluklan
besamya jrnnlah akiva tenrtarna aktiva lancar yaog marnpu melunasi kewajibn jaflgka pendek
kepada pihak ekstemal. Sedangkan peryimpang€n dati tila ratn.Jj,.a current ratia ya\g ada
sebesar 104,89 %.

Berdasarkan hal tersebut menunjukkan bahwa current rctio ya'irE ttngg]
memberikan indikasi jaminan yang baik bagi keditur jangka pendok dalam arti setiap
perusahaan memiliki kemampuan untuk melunasi kewajiban kervaJiban finansial
jangka pendek- AkaD tetapi clilent ratio yang te.lalu tinggi akar be.pengaruh negatif
terhadap kemampu.an memperoleh laba (profitabilitas), karena sebagian modal kerja
tidak berputar atau mengalami penganggu.an (iddle money). Syamsuddin (2002:209)
mengataka! bila rasio aktiva lancar atas total akliva meningkat maka baik profitabilitas
maupun resiko yang dihadapi akan menurun_ Menurunnya piofitabilitas disebabkan
karena aldiva lancar menghasilkan lebih sedikit dibandingkan dergan aktiva tetap.

Nilai minimum dad perpltaran piutang adalah 4,065, nilai maksimumnya adalah
425,i08 dengan tata - rata perputar?n piutang yang diperoleh perusahaan dari tahun
2009 2012 sebesar 24,939 kali. Sedangkan penyimpangan dari nilai rata rata data
yang ada sebesar 61,094 % Apabila tingkat peryutaran piulang semakin tinggi maka
akan mempunyai huburgan yang signifikan dengm nilai ROA perusahaan. Rasio
tingkat perpularan piutang memiliki hubungan yang posilif (searah) dengan ROA,
artirya apabila tjngkat perputaran piutang mengalami kenaikal maka ROA juga akan
mengalani kenaikan, sebaliknya apabila tingkat perputaran piutang mengalami
penurunan maka ROA juga akan mengalami penurunan.

Nilai mitrimum dari perputaran persediaan adalah 0,161, nilai maksrrnumnya
adalah 5,395 dengan rata - rata perputaran persedjaan yang diperoleh perusahaan da
tahuo 2009 - 2012 sebesar 0,615 kali. Sedangkan penyimpangan dari niiai rata -.rata
data yang ada sebesar 1,026 o/o yang menunjukan tingkat perputaran persediaan yang
konstan dan stabil. Apabila tingkat peryutaran pers€diaan semakjn tinggi maka akan
mempunyai hubungan yang signifikan dengan nilai ROA perusahaan.

Niiai nrinimum dai working capit.il turnorer rdtio adalah 0-073, niiai
maksirnum working cdpitdl turnor)er ratio adalah 133,917 dengan rata - rata y)orh g
capiiltl tutno\)er ratio yang diperoleh pemsahaan dari tahun2009 2012 sebesar 2,998
persen Sedangkan penyimpangan dari nilai rata rata data yane ada sebesar 19.3019/o.
Dengan demikian apabila rasio tingkat pcrputaran modal ke{a semakin linggi maka
akan mempunyai hubulgan yang signifikan dengan nilai ROA perusahaan

I-aba bersih merupakan hasil operasi bersih perusahaan setiap buiannya
menunjukkan bahwa nilai minimum dari r€turn on lwe.ttnenl adalah -1,144. lilai
maksinum retum on tlssets adalah 16,333 dengan rata rata retur an assets yarg
diperoleh perusahaan dari mlrun 2009 2012 sebesar 1,252 persen. Hal terscbut

:lil6 I jurral N{anxiernen dan Bisnis Srirliiava Vol l2No4 i)es€mber2014
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nlenunjukkan besa.nya persentasc ROA yang dihasilkan Sedangkan penr''impangan dari
nilai .ata rata data yang ada hanya sebesar 2.392 persen

Efisiensi bisa diketabui setelah menbandingkan laba baik setelah pajak maupun
sebelum palak dentan kckayaan atau modal perusahaan sehjrjlga menshasilkan laba
yang opti1]1um.

4.2. \nalisis Rcgrcsi Lioear Bergaoda
Tabel2. Ringkasrn Easil Estimasi Regresi

Coe{ficicntsn

Model Unstnnd:dd;ed
Coefiicietus

Standardized
Coefficients

Sre

B Std. Elror Beta

(Conslant)

CR
1 RTO

ITO
wc'lo
(Constant)

2 RTO
TTO
wc't'o
(Constanl)

3 tro
WCTO

,928

-.402

.004

2.03'.7

050

,003
2,026
.055
- 154

:.066
05:

,996

,042
00.1

,265

,015
.2',75

,004
,264
.014

,26s

.259

0r4

.r.169

,074
.656

,302

.064
,653
,-:,10

.656

.322

931

-,8?4

1,012

7,69'7

3.343

,333

,887
7,686

.582

7.914
3.850

3s7

387

317

000

002
'7 41

380
000
000
564

u0u

000

Dinanal
RO.{ l

ITO
WCTO :

a. Dependenl Variable: ]'
Dan tabel coefieficient di atas terlihat persemaarr regresi yang terbentuk adalah

ROA = 0 154 + 2 066 I'fO + 0 53 WCTO

RETtiR\- ON ASSETS
Perputarar persediasr
Pcrputaran modal kerje

Adapun malna dari model tercebut adalah l

L Konstanta sebesar 0.154 dapet diartilan jika rasio iancar. perpularan piulug.
perputaran pelsediaalr dan perpubran modal kaja tidal llreogalami pcrubalan etau
sama dengar nol, maka perusahaarl akan memperoleh return o d.tsets sebesar 0.154
o/a

2. Variabel lasio larcar dan perputitr piutarg tjdak berpengaruh signifikan terhadap
propabiiilas (ROA).

3 (:oelecie t rariabcl urdcpcndcn sebes.u 2.056 benr::lna bah\,a jika pdlulaurr
persediaarl beftarnbah 1u tltalia return on dssc6 ak.rlt bc(a lbah sebes.r 2.066 %

4. Coele.cient vaiiebel independen sebe$r 0.154 bennalina bahi\ a Ji'.a pcryut.tran rnodal
keda berl:xnba} loi rnakarc/rr'l? r/? r .rd.! aka bcrtanrbah sebes 015496.

4.3.PEMtsAIIASAN IIASIL
Berdasarkan hasil uji secara parsial menun;ukan hah\\.a bah\1,a vadabel rasio lancar dan
perplrlalan piutang lidak berpengaruh signifikan rerhadap profitabilitai (ROA)
fe.Lrs.haen Nalnnn prolllnbjlil.sn\':r lelf,jh srErilika1l dipengarul:r oleh ..'ar ieltcl

l-ren-.!rt:-rr-!n pcrscdilan dar perTutar".l'rodrl ker.it



Amlisis E{isiensi lltanrjeruen Moda] Kerja T€rhadap hofitabilitas PT. Pusri Palembans
Sebelum dan Setelah Spin-Off

Rasio lancar (CR) tidak berpengaruh terbadap ROA disebabkan karena dcngar
aset iarcar yang sangat besar dan stabil sedangkan hulang lancamla relatif kecii
sehingga lidak berpengaruh terhadap posisi keuangan peiusahaan. PT. Pusri Palembang
menyediakan aset lancar yang besar karena memang pelputaran uangnya cukup besar

dan larcar. Hutang lancar yang kecii menunjukan konsist€nsi perusahaan dalam

mengembalikan hutang-hutangnya.
Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilalcukan oleh Mehmet

SEN dan Eda Oruc (2009) yang m€nemukan bahwa rasio lancar berp€ngaruh negatif
terhadap ROA. Menurut teori yang disampaikan oleh Van llorne dan Wachorvicz
(2009) yang menyatakan bahwa profitabilitas berbanding terbalik dengan likuiditas.
Semakin besar dana yang ditempatkan untuk memenuhi lil-uiditas perusahaan maka

perusahaan dapat kehiiargan kesempatan untuk mendapatkan tambahan laba kajena
dana yang dimiliki tidak mendapatkan keuntuagan.

Perputarar piutang tidak berpengaruh terhadap ROA disebabkan karena dalam

sislem peiljualar pupuk, PT.Pusri Palembang menggunakan kebijakan pmbayaran
tunai terhadap distributor-distributomya. Sedangkan pembayaran kedit diberikan
kepada anak-anak perusaluamya yang menggunakan bahan baku urea. Namun nilainya
cukup kecil bila dibandingkan dengan total aset lancamya dan pembayaran merekajuga
cukup lancar sehingga kurang begitu berpengaruh terhadap profitabilitas PT. Pusri

Palembang.
Menurut Sartoro (2010:119) secara konseplual perputaran piutang menyatakan

pe ode berputarnya yang menunjukan semakin cepat piutang perusahaan menjadi kas.

Manajer piutang perusahaan harus bjsa menambah penjualan kreditnya dan menjaga

rata-rata piutang harus tetap rendah supaya perutarannya mellingkat (?utra,2012).
. Bertambahnya penjualan kredit diharapkan dapat meningkatka!1 laba sehingga
profi tabilitas meningkat.

Perputaran persediaan berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan PT. Pusri
Palembang karena sebagai perusahaan penghasil pupuk maka komponen terbesat

keuntungan diharapkan dari produksi dan penjualan produknya. Untuk meningkatkan
profi tabilitasnya maka p€lputaran persediaan harLrs ditingkatkan.

Pe.putaran persediaan yang tinggi menunjukan babwa semakin efisien dan

efeklif pe.usahaal da]alrr mengelola persediaamya, dimana hal ini juga menunjukan
volume penjualan yang tinggi pada perusahaan temebut sehingga hal itu berarti laba
yang diperoleh perusahaan semakin besar dengan mengasumsikan meminimalisasi
biaya-biaya yang terjadi dan besamya laba yang diperoleh perusahaan akan

memaksimalkan tingkat pengembaliar aset yang diperoleh perusahaan. Hal ini sesuai

dengan hasil penelitian Gunarto (2007) yang m€nemukan bahrva perpularan persediaan

berpengaruh signihkan dan positif terhadap profitabilitas.
Rasio perputaran modal kerja (Ilotki g Capital Tutnoret Ratla') merupakan

perbandingan antara penjualan dengan jumlah keseluruhan akiva lancar yang dirniliki
suatu perusahaan pada suatu periode telte[tu. (AbdullatU 2005171). Perpularan lnodal
kerja yang rendah menunjukkan adanya keiebihan modal kerja yang disebabkan

rerdahnya pe.putaran persediaaa, piutang atau adanya saldo yang terlalu besar'

Sebalikuya sernakin tinggi tingkat perputaran modal kerja, berarti semakin efektif
penggunaan modal kerja perusahaan.

Secara teoritis, Rivanto (2011) menyebuthan bahwa tingkat perputaran modal

kerja menunjukkan efektifitas penggunaan nodal kerja dalam perusahaan karena

scmakin tinggl tirgkat perpuaran modal ker-ja semakin efeklif penggunaan modal kerja.
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Pc.putaran nrodal kerja juga menunjukkao banyaknla jumlah pcqjualan yang berhasil
dilakukan pcrusahaan unluk sctiap modal kerja yang digunakan. Hasil studi rni sesuaj
dengan hasil penelitian yang diiakukan oleh Rahenan dan Nasr (2007) men),atakan
bahrva u'orking capital turnovcr ralio berpcngaruh positif signifikan terhadap tjnglal
protltabilitas perusahaan di Pakistan. hal tersebut di-sebabkan karena perputaran modal
kerja yang linggi dapal me ngkatkan profitabilitas perusahaan

Hasil analisa di aus tcrlihat bah\,a variable-r'ariabel yang dipakai mcntplrn_\ai
pengamh sebesar 76.370 dan dari pcrsamaan regresi yans terbentuk rnenunjukan bahua
peryutaran persediaan paiing dominan dalam meneniukan peroiehan laba perusahaan.
Sehingga faktor ini tctntun,va akan menjadr llrkus palrng utama daLem percncanaan 1aba.
Semakin efisien dalam pengelolaan persediaan nnka perolehan laba semakin baik.

Dari data-da1a di atasjuga terlihat bahrva dalam kuun waklu antara2}lj 2Al2
te{adi kenaikan ROA bila dibandingkan antara lahun 2009 - 2010 Walaupun dalarn
spnt ojj patla tahun 2010 aset perusahaa! sampai berkurang hingga 55.70yo namun
perolehan laba relatif stabil Ha1 ini karena produlsi ,penjualan dan harga urea maupun
amonia relatif stabii sedangkan aset yang dipisahkan merupakan aset tetap yang
.Jumlahnya sangat banyak dan kurang berpengaruh terhadap produksi dan penjualan
seperti gudang-gudang wilayah yang tersebar diseluruh Indonesia sesuar program
peme ntah yang memberlakukan sis'lem rayonisasl pemasaran untuk senua produsen
pupuk di Indonesia.

Dalam penelitirn ini juga diperoleh data-data yang menjadi fakror kompetitif
p€nisahaan yang sangal pentilg dalam penFsunan strategi sebagai berikut:
Keungggulan kompctitil
1. Satu-satunya pabnk pupuk di Indone"sia )'ang mempunvai sarana distribusi annada

angkutan laut (tujuh unit kapal urea curah dan satu unit kapal amonia) se(a lima
Unit Pengantongan Pupuk (l_IPP).

2. Memilikj lisensi teknoiogi proses pembuatan U.ea ..ACES 21,. (Adtantage Oost
Elterg) Saving) be$ama dengan To1.o Engineering Corporation (TEC) Jepang.

3. Perusahaan pupuk ),?ng tnemiliki aset terbesar dan lersebar di seiuruh lndonesia 5
UPP dan I08 GPP.

4. Memiliki Sumber Da]a Manusia (SDM) vane berpengalaman- murrpunim dan
handai di bidang perpupukan atau industri pupuk terutalra pada aspek operasional
dan ntainlcnlrnce pabrik serta rancang bangun dan perekayasaan.

Berdasarkan data-data dalam laporan keuangan tahun 2012. peneliti berusaha
membuat evaluasi dengan nenentukan besamya bobot dan peringkat sctiap parametcr
yang menjadi faklor internal dan ekstemal utama Uttuk tnengembanghan mat ks
evaluasi ini dapat dilakukan dalan 5 {1ima) langkah yaitu:
I Buat daftar faklor-faktor ekstemal dan intemal utama }"ng dihasilkan dalarn proses

aLldrl rnrem,, I

2. Berjlab pada setiap fakror tersebul bobot ]'aog herkjsar dari il-0 (tidaN pentirg)
sanpai 1,0 (sangat penring) Robot iru rnengindikasikan signifikansi relarif Llari
suatu faktor terhadap keberhasila. perusahaan. peluang sering [a1i mendapat bobot
lang lebih tiner:i daripada ancaman- tetapj ancanan bisa diberi bobol tinggi
terutama jika mereka sangat parah atau mcngancalr ilobot yanq sesuai dapat
ditentukan dengan cara membandingkan pesairg yang lebih berhasil dengan vang
tidak berhasil atau rtelalui cliskusi untLrk nencapai konsensus kclolipok .tuirllah
total selur-uli bobot larg dlberiLan pade, faklor i1 harus satna denlran 1.0.

:i

1

I
l
l
i
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Analisis E{isi€nsi Mansjemen Modal Kerja T€rhadap prolirabilitas pT. pusri palemt}ans
Sebelum dan serelah Sn;n-Off

3. Berilah peringkat antara 1 sampai 4 pada setiap faktor untuk menudukan seberapa
efektif stntegi penisahaan saat ini dalam merespon faklor tersebut, dimana 4 :
responnya sangat bagus, 3 : respomya diatas lata-rata, 2 - responnya rata-rata, dan
I : responnya dibawalt rata-rata. Peringkat berdasarkan pada keefektifan slategi
perusahaan. Oleh karenanya, peringkal ters€but be6eda antar p€rusahaan, sementara
bobot dilangkah nomor 2 berbasis industri. Penting untuk diperhatikan bahwa baik
ancaman maupun peluang dapat menerima peringkat 1, 2, 3, alau 4.

4. Kalikan bobot setiap faktor dengan permgkatnya untuk menefltukan skor bobot.
5. Jumlahftan sko. rata-rata untuk setiap variabel guna menentukan skor bobot total

untuk organisasi.
Tabel.3.Evaluasi Faktor Internal

Faktor-faktor IDt€rnal Utama
Kekurt n

Kekuat$ (Str€ngfhs)

Skor
Bobot Peringkat Bobot

I Perolehan laba komprehemif €hul 2012
meningkat 2l % dibandiagkar tahun
201 1 menjadi Rp1,35 I Milyar.

2 Total aset mengaiarri pertumbuhan
sebesar 18o% dibandingkan aklir tahun
2011.

3 ROE m€dngkat dari 24,2Qo/o pada tal\un
2Qll L\eljadt 24,610/0 pad^ t^tnt 2012

4 Net Profit Margin medngkat dari sebesar
I 77o pada talun 20 I 1 menjadi sebesa.
22% pada tahln 2012

5 Crment rasio pada tahun 2012 sebesar
5,86% naik dibandingkan tahun 201i
yang memperoieh hasil seb€sar 5,83olo
karena kenaikan saldo nilai persediaan
pupuk urea

6 Nilai penjualal amonia talun 2012
senilai Rp36l Milyar, medngkal senilai
Rp20,9 I Milyar atau 6% dari tahun
s€belu111nya.

7 Kenaikan peringkat kemampuan
memenuhi komitnen keuangao jangka
panjaog kepada obligor. Taltm 2012
Pefndo memberikan ratng "idAA+"
(Double A Plus; Stable Outlook). Tahun
201I yarg mendapatkan ratilg "id-A.A".

8 Kesehatat perusahaan sangat baik,
peringkat "A4."

9 Junlah karyawan cukup banyak. Pada
tahun 2012, total karyawa{ PT Pusri
Palembang p€r 3 I Dcsembet 20 t 2
mencapai 2.695 orang

0,12

0,04

0,09

0,04

0,r2

0,48

0,16

0.12

0,48

o,)2

0-16

0,r2

0,09

0,04

0,04

0,03

0.03

l i0 lurnal lvlaDalener dan Bisris Sr;ri,iiaya Vol.l2 No 4 Dese ber2014

2,00Total: 0,55

Kelemahan (tYerkness)
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(tennasuk pendapatan subsidi ) senilai
Rp5.56i Milyar. lebih rendal senjlai
Rp 839 nilyar atau turun 9%
dibandingkzrr talrun sebelunnya.

2 Nilai penjualan pupuk NPK selama 0,06 2 0,12
tallun 2012 mercapai Rp1
Nlilyar,masih rendah.

3 Selana 1ahlin 20i2- nilai penjualar,
pupuk orgenik
hanya mencapai Rp875 juta atau lebih
rendal Rp407 juta iika dibandingkaa
dengar tabun 20 I I

4 Beban pokok pe4jualan taiun 2012
adalah senilai Rp3.869 milyar,
dibardingken taiun 20I 1 terjadi
penunrnal 20o% atau sebesar Rp967
milyar.

0,05

1 Nilai peniualan rreatalwn 2012 0,08 2 0.16

2 0,l0

0,03 I 0,03

0,07 2 0.14

0,06 2 0,t2

5 Produksi Popuk Urea di taluD 2012 0,05 I

meDgalani penurunan sebesar 8.350
ton atau sebesar 0,420%, dibandingkao
produksi dj tahun 2011.

6 Produtsi Anonia di tahun 2012 0.05 1

0,0s

0,0s
mgalami penurunan sebesar 90-460

ton atau sebear 6,7370. dibardingkan
produksi di taiun 2011_

7 Tonase p€rjualan Pupuk taiun 2012
juga mengalami penulrlnan- yaitu
sebesar 430.871 ton atau I8 457"
dibandingkan tahun 20 I 1 .

8 Pada tahun 2012, produki\itas
karyalvan sebesar Rp2,198 Milyar atau
turun 10,69% dibandingkar dengan
tingkar frodul.ri\ rlas lahun )01 I

sebesar Rp2,46 1 Milyar.

_ (Pendapalar/irLrnlah kar) aqan)
Total: 0,45

Total 1,00

0,77
2,77

Sumber: Laporan Keuangdn PT. Pusri Palembang tahun 2012

Paklor-faktor Eksternal f Itarna Bobot P€ringkal Bohot

Kekuatan

Peluang (Opportunity)

I Petumbuhan ekonomi nasional terus
nark,tahun 2012 sebeser 6.4% dan tsiun
2013 dipl€ditsi 6.8%

0t2 0,48

jurnaihlara]emen den Bisfis Sdnija),a \ oi i2No.lDese ber:l1a -ii I



Analisis E{isiensi Manajenen Modal Kerja Terhadap ProfftAt ititas pT. pusri patembang
Sebeltr dan Setelah Spin-Off

2 Kewajiban peryaluran pupuk bersubsidi 0,08
sekto. pangan pada
tahrm 2012 sebesar 78olo. nasih merniliki
kesempatan untt* menjual ke sektor Non
Subsidi sebesar 22%

Tingkat pertumbDian konsursi urea
Indonesia tahua 20 I 3

diperkiratan mencapai 5, 12%.

Pendapatan petari Itai&

Latran perkebunan semakin luas

Dua produsen pupuk nasional (PIM &
AAF) sMal berlrcnti
B(and image & loyalitas p€larggan masii
cukup tiDggi
Kebutuhan uj:ea rata-rata dunia cutup
tinggi sekitar 4,91olo.

0,08

0.t2

0-04

0,03

0,03

{J,08

' Total: 0,58

4

5

6

7

8

1

3

4

4

3

0.24

0,24

0,48

0,12

0,t2

4.12

4,24

2,04

Ancrman (Tbreats)
I Nilai tukar$pial yatg tetus tunrn

2 Kenaikan jn{]asi, 2012 sebesar 4,8o% dan
2013 sebesar 4,9olo

3 Pesaing sudah mengglrnakan teknologi
yang lebih efisien

4 Pengurangan lahar penanrar yang tilggi
setiap tahunnya

5 Produk luar negeri (China) yang mural
mulai masuk

6 Tren k€aral pengguflaan pupuk organil
yang tinggi

7 Trmtutan dari kelompok penckan pubiik

8 Peraturan pemerintah untuk rayonisasi
pemasaran

0,04

0,06

005

0,03

0,05

0,05

0,08

o,l2

0,10

0,03

0,05

0,1

0,t2

0.03

2

2

0,0s

0,06

9 Kedalaman Sungai N'{usi pada iahun 2004 0,03
sebesar 6 m, pada tahu12010 sebesar 4,5

Total: 0,42 0,68

Sumber: Laporan Keuattgan PT. Purri Palenbang tahun 2012

Dari anaiisa faktor-faktor intemal dan eksternal seda dengan memperhatikan
keunggulan kompetitif di atas. peneliti mencoba untuk membuat strategi dengan
menggunakan malrik SWO f sebagai berikut:

Tqfa! 1,00 2,72
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Tabel.s.Platriks S\vO I'

I Per olehar laba
komprehmsiftahur
2012 nreningkal2lo/o
dibardingkan talru,l
2011 nrenjadi Rp1.35 i
Milyar.

Total aset orengalami
perlumbulr an sebesar
I89/o d;bandingkan
akhir lahun 2011
ROE meningkat dari
2,1,20% pada talun
2011 menjadi 24,61%
pada tahun 2012

Net Profit lvfargin
meningkat dari sebesat
179i, pada tahu! 201 t
m€ll.j3di sebesar 22o
pade taiun 2012

Crment rasio pada
talun 2012 scbesr
5,86% naik
dibandingkan talun
2011 _vang memperoleh
hasii sebesar 5.83%
karena kenaikan saido
niiai persediaan pupuk

Nilai penjualar anonia
t.rlu 2012 setrilai
Rp361
N.lilyar,]nenlngkat
senilai Rp20.91 \tiltar
atau 6'/'0 dali ra|ut
sebelunln) e.

Kcoaikan peringkat
ke1nampran me1]1enuhi
komitincn keuJngan
jangka parlarg kepada
oblillor Tahu 20l2
Pefindo nrc. bcdkan
rating'iaAA-'

Nilai penjualal urea tahul
2012 (tennasuk
pendapatan
subsidi ) seniiai Rp5.561
Milyar. lebih rendah
senilar Rp 839 milyar atau
hrrun 9% dibandingkan
lelun sebelunrova.
Nilai penjualan pupuk
NPK selame taiun 20I2
mencapai Rpl
N4ilyar,masih rendah.
Selama til1un 2012, mlai
penjualar pupuk orgarik
hanya mencatai Rp875
juta atau lebib rcndal
Rp407
jula jiha dibarrdingkan
dengan tahun 201 I

Beban pokok penjualan
tehnl 2012 ada.lah senilai
Rp3 869
milyar. dibaldingkan
tahun 20I1 tedadi
pen!fl.rnan 20% aiau
sebesar Rp967 nilyar
Produksi Pupul tlrea di
tahun 2012 mengala0ri
penulunar
sebesar 8.350 ton atau

sebesar 0.42olo.

dibandirgkal produksi di
tahun 2011.

Produl<si Anonia di tahul
2012 mentralami
penunnalr sebesar 90.450
ton alau sebcar 6.739/d.

dibandingkan produksi di
tahun
201r.
Tonase penj ualar Pupuk
tahun 2012 jugj
neng:lami penurunar,

) aitu sebesar 4i0.871 ton
atau I 8 '15o/.
dibatd gkan tahur 201 I

lulneil\ialairrritilieiLisiisSr;!iiar-a\oi 1:i\1, i l-r.:.,i-1.i -l i + -ii-i



Analisis Elisiensi Manajemen Modal Kerja Terhadap kofitabilitas pT. pusri patembang
S€b.lum dan Setelah Spin-Of

(Double A Plus; Stabie
Outlook). Tslun 201i
ya]]g mendapatkan
mting "id-AA".

8 Kosehatar perusalaan
sangat baik peringkat

J umlah karyawal cul-up
ban)'ak. Pada tahun
2012, total karyawan
PT Pusri Palemb€ng per
3 1 Desember 20 I 2

i2.695

Pengembangan pasar
(s1, o1)

8 Pada tahun 2012,
produLlivitas karyawan
sebesar Rp2,l98 Milyar
atau tumi! 10,6970
dibandingkar dengan
tingkat produl{tivitas
tabu! 201I sebesar
Rp2,46l Milyar.
(Pendapatarl/j unlah
karyawan)

P€rtumbuhan ekonomi
nasional terus
naik,taiua 20 I 2
sebesar 6,470 dan
talul} 2013 dip.ediksi
6,80/".

Kewajibaa penyaluran
puprdi beBubsidi
seko. pangan pada
talu 2012 sebesar
78%, masih memiliki
kesempatan untuk
menjual ke sektor NoD
Subsidi sebesar 22%.
Tingtat pertumbuhan
konsrimsi uea
Indonesia tahun 2013
drperkfakan nencapai
5,r24/o.
Pendapatan petani
naik
Lahan perkebunan
semzki luis
Due produsen pupuk
nasional (PIM &
AAF) sudah berhenti
Brand image &
loyalitas pelanggan
nMsih cutup tinggi
Kebutuhan urea rata-
rata duJlia culiup

P€ngenbangaD pasar
(wr, o1)

Pengernbangar pasal
(s1, 02)

Pengembangan pasar
(s1, 03)

Pengenbaigan pasar
(s1, 04)
Pengetrbangan pasal
(sr, os)
Pengembangan pasar
(s1, ()6)

Pengembaigan pasar
(sl, 07)

Pengenrbaogan pasar
(s r, ()8)

pengembangan produk
($r2,()2)

Peogembangsn pasar
(w1, 03)

Pengenbangan pasar
(ws,o4)
Pengembargan pasar
(ws,o5)
Penetrasi pasar (W7,(]6)

Pengembangan pasar
(w7,o5)

Pergembangan pasar
(w3,o5)
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Itarlinr. lsnurhadi dAn Puro',nro

rinsgi sel,,tar r eroo 
I

Aocanlan {Tl Startcsi ST Stratesi \\/T
\ilai tukar rupialr
ya g iefts lurun
Kenaikan inflasi. 2012
sebesar 4,80% dan
2013 sebesar,1,970
Pesaing sudah
mergSurakan
leknologi yzurg lebih
efisieu
Pengurargalr laian
pertanjan yang tingg.i
setiap talurnya untuk
perudalan dan lain-
lain
Produk luar ne€eri
(China) yarg muralr
mulai masuk
Tren k$ral
penggunaan pupuk
orgalrik yarg tingtd
Tuntutan dari
kelompok penekan
publik
Peratura perredntai
untlk rayonisasi

Kedalaman Sungai
N{usi pada tahun 2004
sebessr 6 nl pada
t?hun 2010 sebeslr 4.5

Pengcmbangan produk
(s r. fr)
Pengembingan produk
(sr.r2)

Pengfflbaqrdn produk
(sl,T3)

Pengembangar pn-sar

(s 1.T4)

Pengembangan produk
(s 1.T5)

Pengembangan produl
(s1.16)

l
2

Pengembalgar
(s1.T7)

Pengembargar
(sl,18)

Pengonbangan
(s 1,'r9)

produk

pasar

pasar

Pengernbangan pasar
1(W1,Tl)
2 Pengenrbangan pasdr'

(wt,T2)

Pengcdbangan produk
(\\.1,T3)

Peugembangarr prorluk
(wr.14)

Pengembangan produk
(wr,T5)

Pengembangar pasrr
(w3,13)

Pengembangar produk
(w1.T7)

Pengembangan pasar
(wl.r8)

PengembanSan pasar
(w1,r9)

Berdasdrkan hasil er.aluasi di atas nake strate€:i yang dapat digLrn:kan perusahaar
untuk meningkatkan profi tabiltasn]'a _vailu:
1. Pergembangan ploduk, u trii meningkatkan produklifilas dan jenis produk (diferensiasi

produk)
2. Pengefibaigal pasar, untuk rneningkat.kan pcdasartur dan penjualai produk vang

dihasilkan.
\,. KI]SINlPTJLAN
Kesimpuian yaog dapai dihasilkar dari penelitian id adelal : Pedaina: Rasio LeDcdr.
Perput:dan Piutang. Peputaran Persediaan dar Peryut.Iar yodal Kerja berpengaruh signifikan
secara sj rultan tcrhadap J?elrrrr ,r,,]$crr (ROA) di PT. Pupuk Sri\ridjaja Falenlbang untuk
periode taiun 2009 -- 2012. Kedua: Rasio Larcff tidak berpengaruh sccrra ptusial rerhadap
R?turn On A.\set.\ (ROA) di PT. Pupuk SriwidjaJa Palernbalg r]rllut periode iahun 2009 - 20 l2
Ketigat Peipula.ari Piulang lidaL bctrengnrirh secara prrsial terhadNp l?r//rri ar, -.lr!!rr (ROr\)
Cj PT PrrpLrli Si\tiCjatl1 Pale l..en! untuk periode tahun ?009 20i2 Keen]pxt: Pei lrir'.ir
Pcrsediran bertenlLa;uh rosrnf sccara p3rsirl r$lladaD /?irrra rlrr '1.rr.rr (1?OA) di P'l Prpul;
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Analisis Elisiensi Manaj€men Modal Kerja Terhadap Prolitabilirss PT. Pusri falenbarg
S€belum dan Setelah Spin-Of

Sriwidjaja Palembang untuk periode tahun 2009 - 20t2. Kelima; Perputaran Modal Ker_ja
berpengaruh posilif secara parsial tetha1'ap Retum Or,4rsets (ROA) di PT. Pupuk Srjwidjaja
Palembang ultutrr periode tahun 2009 2012. Dan Keenam; 52i, o/ (penisahan aset) belhasil
neningkatkn ROA karena PT Pus.i Palenbang lebli efeklifdalam pengelolaan asetnya. Aset-
aset yang kurang produktif dan menuni8ng pemasarar diambil alih oleh PT. PupG Indonesia
Holding Company (PIHC) selaku induk semuaprodusen pupuk di Indonesia.

DAFTAR PUSTAKA
[1].Sawn, Agnes, (2001), Analisis Kinerja K€uangan dan Perencansan Keuangan

Pemsahaan, Jakaia: PT- Grafl edra Pustala Utama.

[2].\ran Home, C. James ald John NL Wachowicz, JI, (2012). Fundamentals of Fitrance
Management, Edisi ketiga beias, Jakarta: Salemba Empat.

[3].Mlrlrarvir. (2002), Analisis Laporan Keuanga4 Edisi Keempa! YoCyatana: Libefiy.
{4l.Syansuddin, L- (2007), Manajemen Keusngen PerxsahsaB: Konsep Aplikasi dalem:

Perencanaan, Pengawasao, dan Pengambilan K€putusan. Edisi Baru, cetakkan
kesembilan. Jatriarlar PT. Raja Grafindo Persada

I5l.J Frcd Weston, Thomas E. Copelard, (1994), Manajemen Keuangan, Jakarla: Penerbit
Erlangga.

[6].Mehmef (2009), Relatio ship befl)een Efftuie c! Level of Worhing Capital Ma age ent
dnd Return on Total Assels in Ise,ttternational Journal ofBusiness and Management.
Vol4, No 4 (10.pp. 109-114).

l7].Mubiatnrhgrum, A, (2007), Analisis Pengaruh Sumber Modal Intemal terhadap
PeninSkatan Rontabilitas Modal Sendiri (Strrdi Kasus di PT. lntennedia Pressindo)-
Jurnal Ekonodi, Vo1.7, No.2, Agustus 2007, 1-13.

l8l.J E Sutanto Yanuar Pribadj (2012), Pengaruh Elisiensi Modal Kerja
Terhadap Rentabilitas Perusahaan (Studi Kasus Pada CV. Tools Box Di
Svrsbeys (Iournal of Dconafi ics, Busincss, dnd Accolln \afi., I/enlurd, y ol
15. \o 2)

lg].Sufiana Nina et al, (2013), Pengaruh Perputaran Kas, PerpuiaraD Piutang d"n Perputdran
Persediaan terhadap Profiiabilitas. E-joumal Manajemen Univ€rsitas Udayana, Vol
2, No.4. pp:451-468.

[10].AdinaElena Daouletid (2010); Working Capital Mahagement Ahd
ProJitabiliiJ: A Case OfAIba Counv Compdrres, (Joumal Amal€s
Universilatis Apulensis Series Oeconomica)

[11].Lutfi Jaya Putra (2012), Pengaruh Perputaran Modal Kerja terhadap
Profitabilitas (Studi kasus: PT. lndofood Sskses Makmur Tbk). (Jrrral
Ekotlomi Gunadomla, Vol. 9. No- 1)

[12].Kuncoro, MBdrajat, (2009). Metode Riset untuk Bisnis dan Ekonomi, Edisj Ketiga,
Jakarta: Erlangga.

[13].Putr4 Lutfi Jaya. (2012). Pengaruh Perputersn Modal Kerja 'lerhadap Profitabititss
(Studi Kasus : PT. Indofood Sukes Makmur Tbk). Jumal Ekononi Gunadarm4
Vol.9. No. 1. ha]. t 10.

[14].Nugroho. (2005). Statistik Teori dan Aplikasi Jakarta : Erlangga.

Jl5l.David. Frcd R. (2012). Nl.nrjemen Strategisr Konsep. Edisi 12. Jakaila: Penerbjt:
Salemba Ernpat.

l16l.Nura1q Moa- (2001). Pengaruh Kebjjakad tr4odal Kerja Terhadap ROA pada Perusahaan
Propert],/Rea1 Estate yang Masuk Pasar Modal di lndonesia. Tesis. Program
Pascasarjana U versitas Airlangga. Urpublished. Surabaya.

[17] Sutanto, J.E er aI, (2012). Pengarrh Efisiensi Mo&l Keia Terhadap Rentabilitas
Perusahamr (Studi Kasus Pada CV Tools Box Di Smabala, Journal of Economics,
Busiiess, and Accountancy Ventura, Vol 15- No 2 (pages 289-:01).

I13l Thornson, A., Afilui A. A d Sdcklafid III. A.J., (2003), Sfrrteg;c l\{anagen1ent:
(ilnceph snd CAs€s. Tlnirth Sdilior! l;ac Gr!!r Hill. Ncw York.

ll6 jurn:'lhlansie.nen di. Bisnis Sriwija],a Vol 12No,lDesi' ber20l4


