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ABSTRAK

Pengaruh Rasio Modal Kerja Terhadap Tingkat Profitabilitas Perusahan

Sektor Pakan Ternak di Bursa Efek Indonesia

oleh

Maya Rohimah:Yuliani:H.Taufik.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menguji pengaruh: Total 
Assets to Net Wor/cing Capital terhadap tingkat profitabilitas, Current Liabilities to 
Net Working Capital terhadap tingkat profitabilitas, Revenues to Net Working 
Capital terhadap tingkat profitabilitas, dan Total Assets to Net Working Capital, 
Current Liabilities to Net Working Capital, dan Revenues to Net Working Capital 
secara simultan berpengaruh terhadap tingkat profitabilitas. Penelitian ini adalah 
penelitian eksplanatif. Populasi Penelitian seluruh subsektor pakan ternak beijumlah 
empat perusahaan. Perusahaan yang diambil sebagai sampel adalah perusahaan 
sektor pakan temak yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia, yaitu PT Charoen 
Pokphand Indonesia Tbk, PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk, PT Malindo Feedmill 
Tbk, dan PT Sierad Produce Tbk. Teknik dinalisis data menggunakan Deskriptif, dan , 
Inferensial. Berdasarkan analisis dan pemahasan dapat disimpulkan bahwa: 1) Total 
Assets to Net Working Capital berpengaruh signifikan terhadap tingkat profitabilitas 
s, 2) Current Liabilities to Net Working Capital berpengaruh signifikan terhadap 
tingkat profitabilitas,3) Revenues to Net Working Capital berpengaruh signifikan 
terhadap tingkat profitabilitas dan 4) Total Assets to Net Working Capital, Current 
Liabilities to Net Working Capital, dan Revenues to Net Working Capital 
berpengaruh secara simultan terhadap tingkat profitabilitas.

Kata kunci: Total assets to net Working Capital, Profitabilitas ,Current Liabilities to 
net Working Capital, Revenues toR net Working Capital
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ABSTRACT
The Effect Of Net Working Capital Ratio The Profibility Of Fodder Sector 

Company In Indonesia Stock Ex-Change
by

Maya Rohimah:Yuliani:Taufik.
The aims of this study are to analyze the efTect and experiment of :total Assets to net working 

Capital to level of profitability,current Liabilities to net working Capital to level of profitbility,revenues 
to net working Capital to level of profitbility,and Total Asset to net working Capital.current Liabilities 

to net working Capital and revenues to net working Capital simulataneously having effect to level of 

profitbilty.This study is an explanatory research this are numbered subsctors fodder companies.The 

company is taken as an sample is fodder company regiestered in Indonesia Stock Ex-Change.as 
follows PT Charoen Pokphand Ind.Tbk,PT Japffc Comfeed Ind.Tbk,PT Malindo FeedmiJl.Tbk and 

PT. Sierad Produce.Tbk.Tehnique of analysis are descriptive and inferential analysis.based from 

analysis and discussion it can be conducted:l)Total assets to net working Capital significantly having 

effect to profitabilty.2)current liabilties to net working Capital significantly having Effect to 

Profitability.3)revenues of to net working Capital Significanty Effect to Profitabilty.4)Total Assets to 

Net working capital And current Liabilities to net working Capital And revenues to net working 

Capital simulateneously Effect to Profitabilty In Indonesia Stock Ex-Change.

Key Words: Total Assets to Net Working Capital Profitability, Current Liabilities to Net Working 
Capital, Revenues to Net Working Capital.

Palembang, August 2014
Ketua Anggota
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Industri pakan ternak di dalam negeri sangat berperan mendukung industri 

peternakan dalam menyediakan ketersediaan konsumsi daging dan produk 

turunannya bagi masyarakat sebagai tambahan sumber protein. Pakan memiliki 

kontribusi 70% dari total biaya produksi peternakan, sehingga tetap menjadi suatu 

bisnis yang cerah. Secara umum industri pakan ternak nasional cukup memiliki 

peluang yang baik.

Modal keija merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi 

bagian lainnya dalam suatu perusahaan (Riyanto, 2008:57). Modal keija dapat 

diperoleh baik dari dalam (laba ditahan dan modal sendiri), maupun dari luar 

(pinjaman). Modal keijalah yang menjadi sumber utama dalam menjalankan suatu 

usaha, misalnya kekurangan bahan ba ku akan menghambat proses produksi. Jika 

hal ini teijadi, maka akan mengakibatkan keterlambatan penyerahan barang 

sehingga kemungkinan besar pelanggan akan beralih pada produk lain, yang 

artinya profit atau keuntungan perusahaan akan berkurang.

Mengingat modal keija sangat penting dalam proses atau jalannya suatu 

usaha, maka diperlukanlah manajemen modal keija yang baik. Perlu diingat 

bahwa aktiva lancar dari suatu perusahaan jumlahnya lebih dari setengah jumlah 

total aktiva, terlebih lagi untuk perusahaan sektor pakan ternak. Untuk jalannya 

kontinuitas perusahaan, perlu adanya modal keija yang cukup sehingga 

perusahaan dapat memenuhi kewajiban-kewajiban jangka pendek atau hutang

1



lancarnya dan dapat juga memenuhi pembayaran-pembayaran yang diperlukan 

untuk kelancaran jalannya perusahaan. Agar modal keija dapat digunakan secara 

efektif dan efisien, maka perlu adanya penyesuaian antara modal keija yang 

tersedia dengan kebutuhan operasi perusahaan.

Modal keija sangat erat kaitannya dengan keuntungan atau tingkat 

profitabilitas perusahaan (Ahmad, 2007:112). Profitabilitas itu sendiri diukur 

berdasarkan laba bersih yang diterima oleh perusahaan. Laba bersih menunjukkan 

jumlah penjualan atau target yang dicapai perusahaan dalam satu tahun atau 

periode sehingga dapat dijadikan alat ukur terhadap tingkat profitabilitas 

perusahaan.

Manfaat dari modal keija menurut Djarwanto (2004:89), adalah dapat

membiayai kegiatan perusahaan, melindungi perusahaan dari akibat buruk berupa 

turunnya nilai aktiva lancar, misalnya seperti adanya kerugian karena debitur tidak 

membayar, turunnya nilai persediaan karena harganya merosot serta 

memungkinkan perusahaan untuk melunasi kewajiban-kewajiban jangka pendek 

tepat pada waktunya. Sedangkan yang paling utama adalah untuk membiayai 

operasional rutin misalnya membeli bahan baku atau barang dagangan, membayar 

upah buruh dan gaji karyawan, dan biaya lainnya. Artinya dalam pengelolaan 

modal keija yang efektif harus dijaga agar tidak ada dana yang menganggur (idle 

fi*nd), yang dapat menurunkan rentabilitas ekonomis dan modal keija harus 

tersedia dengan cukup sehingga tidak mengganggu likuiditas perusahaan.
Tingginya pertumbuhan konsumsi daging ayam tersebut meny^SS^?^ 

bisnis yang berhubungan dengan daging ayam menjadi sangat potensial untuk \
(i - — < T

2



berkembang, adapun industri yang berhubungan dengan ayam yaitu industri pakan 

ternak yang bergerak di bidang penyediaan pakan ternak, bibit ayam (day-old- 

chickenfDOC), dan daging ayam olahan.

Perusahaan yang

Indonesia adalah PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk, PT Japfa Comfeed 

Indonesia Tbk, PT Malindo Feedmill Tbk, dan PT Sierad Produce Tbk. Maraknya 

persaingan produsen pakan ternak yang ada saat ini maka masing-masing 

manajemen perusahaan harus dapat meningkatkan kineija perusahaan 

optimal baik dari segi operasional maupun keuangan. Saat ini perusahaan pakan 

ternak tersebut yang mencatatkan sahamnya pada Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Adapun neraca perusahaan pakan ternak yang listing di BEI tersebut secara 

ringkas dapat dilihat pada tabel 1.1.

Tabel 1.1 Neraca Perbandingan Perusahaan Pakan Ternak yang 
Listing di BEI periode 2007-2012 (Jutaan Rupiah)

termasuk dalam industri pakan ternak yang ada di

secara

Periode
No Nama Perusahaan 20082007 2011 201220102009

Charoen 
Pokphand Indonesia 
Tbk
Current Assets 
Non-Current

1. PT

3.099.170 3.109.597 3.291.252 3.354.586 3.396.330 3.497.212
1.661.321 2.068.943 3.254.443 3.317.611 3.328.867 3.413.578

4.760.491 5.178340 3.545.695 6.672.196 6.725.197 6.910.790Total Assets

2.517.430 2.380.193 2.265.848 2.240.382 2.222.507 
1.464.005 1.165.066 1.220.453 1.224.166 1.229.050

Current Liabilities 
Non-Current Liabilities

3.261.401
1.233.223

Total Liabilities 3.981.435 3345.259 3.486301 3.464.548 3.451357 4.494.624
1.066331 1320308 1.459394 1.607.648 1.673.640 1.816.166Total Equity

2. PT Japfa Comfeed
Indonesia Tbk

2.492.794 3.433.619 3.210.011 
1.550.703 1.951.190 1.280.635

3.214.753 3.235.829 3.274.499 
1.277.015 1.280.168 1.280.282

Current Assets 
Non-Current

Total Assets 4.043.497 5 384.809 4.490.646 4.491.769 4.415.997 4.454.781

Current Liabilities 
Non-Current Liabilities

1.018.738 1.980.816 2.229.896
2.068.938 2.190.829 1.115.114

2.223.229 2.230.706 2.243.498 
1.124.215 1.125.720 1.127.648

Total Liabilities 3.087.674 4.171.645 3 335.010 3347.444 3356.426 3371.146
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Periode
No Nama Perusahaan 2012201120102008 20092007

1.26025 1.279.571 1303.6351395345 1.465.765 1.255.636Total Equity

3. PT Malindo Feedmill 
Tbk
Current Assets 
Non-Current

604352 494.667 303.295
221.488 338.739 201.441

326.410 538.229 230.362
329.823 321.705 211.989

826.000 833.406 504.736656.243 859.934 442351Total Assets
391.111
206.804

457.451 428.128
191.930 211.159

386.889 461.457 501.485
78.955 353.926 156.906

Current Liabilities 
Non-Current Liabilities

593.915
106.821

639.287
294.119

815383 658391 649381
46.179 183.960 376.619

Total Liabilities 465.844 
190.612Total Equity

4. PT Sierad Produce
Tbk
Current Assets 
Non-Current

650.884 752.241 859.537 1.089.806 1.229.328 1.660.345
643.888 632.465 781.757 965.936 1.637.777 1.412.274

1394.772 1384.706 1.641395 2.055.743 5 333.406 6.504.736Total Assets
329.377 425.312 568.551 882.649 1.435.662
22.039 37.138 254.180 487.881 585.718

Current Liabilities 
Non-Current Liabilities

270.544
18.192

288.736 351.416 462.450 822.731 1370330 2.021380
1.033.064 1.005.810 1.178.660 1332323 1371.072 1376.742

Total Liabilities 
Total Equity

Sumber: www.idx.co.id (diolah tahun 2013)

Berdasarkan tabel 1.1 terlihat bahwa baik PT Charoen Pokphand Indonesia 

Tbk, PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk, PT Malindo Feedmill Tbk maupun PT 

Sierad Produce Tbk mempunyai posisi keuangan yang baik di mana total assets 

lebih besar dari total liabilities dan selalu mengalami peningkatan assets setiap 

tahunnya. Terlihat PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk mengalami fluktuasi 

peningkatan jumlah total aset dari tahun ke tahun. PT Japfa Comfeed Indonesia 

Tbk pada tahun 2010 mengalami peningkatan aset yang cukup kecil, namun pada 

tahun 2011 dan 2012 peningkatan total assetnya cukup baik. Sedangkan PT 

Malindo Feedmill Tbk mengalami fluktuasi kenaikan total aset yang cukup stabil, 

yakni di tahun 2006 sebesar 16,94 %, pada tahun 2011 sebesar 13,26% dan tahun 

2008 sebesar 18%.

4
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Perkembangan rasio modal keija sektor pakan ternak ditinjau dan tabel 1 

di atas pada umumnya mengalami peningkatan. Untuk melihat lebih jauh 

peningkatan modal kerja pada perusahaan pakan ternak dapat dilihat pada tabel 

berikut ini.

Tabel 1.2 Perkembangan Rasio Modal Kerja Net Perusahaan
(dalam Ribuan)

Periode
No Nama Perusahaan 201220112008 20102007 2009

581.740 729.404 1.648.613 2.813.294 3.123.133 3.200.4121. PT Charoen
Pokphand Indonesia 
Tbk.

1.624.245 1.731.231 1.841.212 2.749.763 1.832.741 2.906.7452. PT Japfa Comfeed 
Indonesia Tbk

3. PT Malindo Feedmill 2.121.234 2.113.131 2.452.567 3.213.567 2.312.314 2.123.135
Tbk.

999.334 1.143.123 1.414.315 2.313.146 2.454.256 3.041.2454. PT Sierad Produce 
Tbk.

Pengelolaan modal keija sangat penting karena menyangkut penetapan 

kebijakan modal keija maupun pelaksanaan kebijakan modal keija tersebut dalam 

operasi sehari-hari. Manajemen modal keija berkepentingan terhadap keputusan 

investasi pada aktiva lancar dan hutang lancar. Terutama mengenai bagaimana 

menggunakan dan komposisi keduanya akan memengaruhi risiko. Modal keija 

terdiri dari empat komponen utama yaitu kas, surat berharga, persediaan dan 

piutang usaha, dimana komponen-komponen tersebut akan menjamin kontinuitas 

dan likuiditas perusahaan. Modal keija tersebut operasi perusahaan akan beijalan 

dengan ekonomis dan efisien (Home, 2005:218).

Pengelolaan modal kerja yang baik mungkin salah satu faktor keberhasilan 

perusahaan. Jika perusahaan terus berjalan secara kontinyu dan mempertahankan
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keuntungannya, bisa jadi profitabilitasnya setiap tahun meningkat tanpa adanya 

penambahan modal keija atau malah setiap tahunnya terjadi penambahan modal 

kerja.

Penelitian mengenai modal kerja dilakukan oleh Haber (2006) dalam 

sebuah artikel yang memuat pengembangan teori tentang variabel-variabel untuk 

memprediksi kebangkrutan. Pada dasarnya artikel tersebut berpatokan pada dua 

variabel yaitu current ratio dan working Capital. Kemudian dikembangkan lagi 

dengan menambahkan variabel cash flow from operations sebagai pembanding 

dan variabel kualitatif tentang going concern perusahaan oleh auditor. Oleh 

karena itu, modal kerja juga dapat dijadikan variabel penelitian untuk menilai 

kinerja perusahaan dan memprediksi kebangkrutan. Penelitian tentang efek modal

kerja juga dilakukan oleh Taffler (dalam Haber, 2006) yang mengembangkan

empat variabel yaitu kas, persediaan, piutang, dan utang usaha merupakan 

komponen dari modal kerja sebagai komponen dari model untuk memprediksi 

kegagalan pada perusahaan-perusahaan di Inggris. Selanjutnya, Parosh dan 

Tam ari (dalam Haber, 2006) yang menyebutkan rasio lancar sebagai salah satu 

variabel pada suatu model dalam memprediksi kebangkrutan perusahaan- 

perusahaan di Israel. Altman (dalam Haber, 2006) memprediksi kebangkrutan 

secara klasik dan fenomenal melalui model multivariabel, yang salah satunya 

modal kerja.

Deloof (2003) meneliti hubungan antara modal kerja dengan profitabilitas 

terhadap 1009 perusahaan nonfinancial Belgia dari tahun 1992 sampai dengan 

tahun 1996. Hasilnya menemukan adanya hubungan financial debt ratio, number
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of days accounts receivable, number of days inventories, number ofdays accounts 

payable terhadap gross operating income adalah signifikan namun pengaruhnya 

negatif. Artinya apabila financial debt ratio, number of days accounts receivable, 

number of inventories, number of days accounts payable, mengalami penurunan, 

maka akan ada kenaikan gross operating income.

Larasati dan Paranoan (2013) meneliti tentang pengaruh rasio modal keija 

terhadap profitabilitas pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Hasilnya menunjukkan bahwa financial debt ratio, fixed 

financial assets ratio and number of days accounts receivable berpengaruh secara 

simultan terhadap gross operating income ratio. Financial debt ratio9 fvced 

financial assets ratio, number of days accounts receivable berpengaruh secara 

parsial terhadap gross operating income ratio. Namun, sales growth ratio9 number 

of days inventories and cash conversion cycle tidak berpengaruh terhadap gross 

operating income ratio.

Mengacu pada penelitian Deloof (2003), Larasati dan Paranoan (2013), 

penelitian ini ingin meneliti kembali tentang pengaruh rasio modal keija terhadap 

perubahan profitabilitas pada sektor pakan ternak. Perbedaan penelitian ini dengan 

penelitian sebelumnya, adalah penelitian Deloof (2003) hanya melihat hubungan 

antara rasio modal keija dengan profitabilitas dan Larasati dan Paranoan (2013) 

telah menguji pengaruh rasio modal keija terhadap profitabilitas pada perusahaan 

industri makanan dan minuman, sedangkan pada penelitian ini merupakan uji 

pengaruh atas rasio modal keija terhadap profitabilitas pada empat perusahaan 

sektor pakan ternak yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pada penelitian ini,
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akan membahas lebih mendalam mengenai pengaruh rasio modal keija dan 

pengaruhnya terhadap profitabilitas yang diperoleh perusahaan. Adapun judul 

dari penelitian ini adalah: Pengaruh Rasio Modal Kerja terhadap Tingkat 

Profitabilitas Perusahaan Sektor Pakan Ternak di Bursa Efek Indonesia. Rasio 

modal keija diukur dengan Total Assets to Net Working Capital, Current 

Liabilities to Net Working Capital, dan Revenues to Net Working Capital. 

Sedangkan profitabilitas diukur dengan Return on Assets (ROA).

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang dikemukakan sebelumnya, maka

masalah pokok dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah Total Assets to Net Working Capital berpengaruh signifikan terhadap 

tingkat profitabilitas sektor pakan ternak di perusahaan Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah Current Liabilities to Net Working Capital berpengaruh signifikan 

terhadap tingkat profitabilitas sektor pakan ternak di perusahaan Bursa Efek

Indonesia?

3. Apakah Revenues to Net Working Capital berpengaruh signifikan terhadap 

tingkat profitabilitas sektor pakan ternak di perusahaan Bursa Efek Indonesia?

4. Apakah Total Assets to Net Working Capital, Current Liabilities to Net 

Working Capital, dan Revenues to Net Working Capital berpengaruh 

simultan terhadap tingkat profitabilitas sektor pakan ternak di perusahaan 

Bursa Efek Indonesia?

secara
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1.3 Tujuan Penelitian

Dilakukannya penelitian ini bertujuan untuk:

1. Menganalisis dan menguji pengaruh Total Assets to Net Working Capital 

terhadap tingkat profitabilitas sektor pakan ternak di perusahaan Bursa Efek 

Indonesia.

2. Menganalisis dan menguji pengaruh Current Liabilities to Net Working 

Capital terhadap tingkat profitabilitas sektor pakan ternak di perusahaan Bursa 

Efek Indonesia.

3. Menganalisis dan menguji pengaruh Revenues to Net Working Capital 

terhadap tingkat profitabilitas sektor pakan ternak di perusahaan Bursa Efek 

Indonesia.

4. Menganalisis dan menguji Total Assets to Net Working Capital, Current 

Liabilities to Net Working Capital, dan Revenues to Net Working Capital 

secara simultan berpengaruh terhadap tingkat profitabilitas sektor pakan 

ternak di perusahaan Bursa Efek Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat dilakukannya penelitian ini adalah :

1. Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan memberikan bukti empiris yang lebih mendalam 

untuk pengembangan keilmuan khususnya manajemen keuangan 

pengaruh keputusan rasio modal keija terhadap tingkat profitabilitas perusahaan 

sektor pakan ternak. Kemudian sebagai bahan referensi dan studi pustaka jika

mengenai
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ingin mengambil topik mengenai masalah manajemen keuangan, modal keija, dan 

profitabilitas perusahaan.

2. Manfaat Praktis

Manfaat praktis hasil penelitian ini adalah sebagai berikut, 

a. Bagi perusahaan

1) Sebagai bahan masukan bagi Perusahaan Bursa Efek Indonesia Sektor 

Pakan Ternak dalam menyusun serta menggunakan modal keija yang 

dibutuhkan dalam setiap periode, sehingga perputaran modal keija dapat

dengan efektif dilakukan oleh perusahaan.

2) Sebagai bahan masukan bagi Perusahaan Bursa Efek Indonesia Sektor 

Pakan Ternak agar dapat menggunakan modal keija yang ada seefektif dan

efisien mungkin untuk peningkatan profitabilitas perusahaan.

b. Investor

1) Membantu dalam menilai harga wajar bagi investor terhadap kemungkinan

terjadinya penyesuaian rasio modal keija terjadi pada perusahaan sektor

pakan ternak di Bursa Efek Indonesia.

2) Membantu melihat pengaruh beberapa variabel di perusahaan sektor pakan

ternak di Bursa Efek Indonesia.

b. Masyarakat

1) Dapat memberikan pengetahuan sebagai bukti empiris di bidang sektor 

pakan ternak.

2) Dapat memberikan pandangan bahwa perusahaan sektor pakan ternak 

bermanfaat bagi masyarakat.
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d. Pemerintah

1) Dapat memberikan masukan bagi pemerintah tentang pengaruh

perkembangan rasio modal.

2) Dapat memberikan manfaat positif dalam kemajuan pemerintah
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