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ABSTRAK

ANALISIS CASH CONVERSION CYCLE
PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI INDONESIA
Oleh:

FITRI M SIMORANGKIR
01011281419127

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis siklus modal kerja yaitu Cash
Conversion Cycle pada perusahaan manufaktur sub sektor industri dasar dan
kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yang dinilai dari tiga komponen
pendukung yaitu Days of Sales Outstanding (DSO), Days of Inventory
Outstanding (DIO), Days of Payables Outstanding (DPO). Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh melalui laporan
keuangan perusahaan selama tahun 2012 sampai 2016. Sampel penelitian ini
dipilih menggunakan metode simple random sampling, maka perusahaan yang
terpilih menjadi objek penelitian adalah sebanyak 15 perusahaan.Teknik analisis
data yang digunakan adalah analisis deskriptif. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa siklus konversi kas perusahaan dilihat dari analisa Days of Sales
Qutstanding (DSO), Days of Inventory Outstanding (DIO), Days of Payables
Quistanding (DPO), cenderung berfluktuasi dan belum efisien, karena masih
terdapat perusahaan sub sektor industri dasar dan kimia yang memiliki tingkat
CCC, DSO, DIO diatas angka standar industri dan tingkat DPO dibawah angka
industri, yang berarti pengelolaan Cash Conversion Cycle perusahaan belum
efisien dan hanya terdapat tiga perusahaan yang secara tetap berada pada angka
CCC efisien.

Kata kunci : Cash Conversion Cycle, Days of Sales Outstanding, Days of

Inventory Outstanding, Days of Payables Outstanding

Telah kami setujui untuk ditempatkan di lembar abstrak

Ketua, Anggota,
Prof. Dr. Mohamad Adam. S.E.. M.E Reza Gh a.S.E.M.M..M.B.A
NIP.196706241994021002 NIP : 198309302009121002

Indralaya, 26 April 2018
Diketahui oleh
Ketua Jurusan Manajemen

Dr. Zakaria Wahab. M.B.A
NIP. 195707141984031005
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ABSTRACT

CASH CONVERSION CYCLE ANALYSIS
OF MANUFACTURING COMPANY IN INDONESIA

By:
FITRI M SIMORANGKIR
01011281419127

This study aimed to analyze the working capital cycle of Cash Conversion Cycle
for companies which are basic and chemical manufacturing industries that listed
on the Indonesia Stock Exchange, the companies are assessed from three
supporting components: Days of Sales Outstanding (DSO), Days of Inventory
Outstanding (DIO) and Days of Payables Outstanding (DPO). The data used in
this study was secondary data that obtained through the companies’ financial
statements during the year 2012 to 2016. The samples of this study were selected
by using simple random sampling method. There were 15 companies that were
selected to be the object of research in this study. Data analysis techniques was
used in this research were descriptive analysis. The results showed that the
companies cash conversion cycle was viewed from Days of Sales Outstanding
(DSO), Days of Inventory Outstanding (DPO), Days of Payables Outstanding
(DPQO) analysis, it tended to fluctuate and not efficient yet, because there were
still basic and chemicals industry that had CCC, DSO, DIO levels above industry
standard and DPO levels below industry numbers. It means that the Cash
Conversion Cycle management was inefficient. The results also showed that only
three firms remain constantly on efficient CCC numbers during this study period.
Keywords: Cash Conversion Cycle, Days of Sales Outstanding, Days of
Inventory Outstanding, Days of Payables Outstanding
We 've been approved to be place on a sheet of abstract.
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Perkembangan dunia bisnis saat ini menyebabkan perusahaan dihadapkan
pada persaingan ketat antar perusahaan dalam memenuhi kebutuhan konsumen yang
semakin banyak. Setiap perusahaan harus mengembangkan keunggulan
kompetitifnya supaya dapat bertahan serta membuat perusahaannya semakin maju
dan berkembnag.

Setiap perusahaan memiliki salah satu tujuan yang sama yaitu meningkatkan
profitabilitas setiap periode, akan tetapi perusahaan tidak lagi hanya memfokuskan
tujuan mereka pada pemaksimalan profit semata. Dalam mencapai tujuan tersebut
perusahaan melakukan berbagai aktivitas operasional yang berguna dalam
menghasilkan keuntungan. Aktivitas operasional yang dilakukan oleh perusahaan
biasanya memerlukan biaya yang cukup banyak, baik untuk pelaksanaan kegiatan
operasional maupun digunakan sebagai investasi jangka panjang. Biaya yang
dibutuhkan perusahaan dapat bersumber dari modal kerja, penjualan, aset lain yang
dimiliki perusahaan, dan utang. Dengan demikian, maka dapat diketahui salah satu
faktor yang berperan dalam pembiayaan aktivitas operasional dan turut
mempengaruhi tingkat profitabilitas adalah modal kerja.

Riyanto (2013) menjelaskan bahwa modal kerja adalah aktiva atau harta

likuid yang dapat diubah dengan cepat menjadi uang kas sehingga dapat



dipergunakan oleh perusahaan dalam membiayai aktivitas operasional sehari-hari.
Modal kerja yang ada dapat dikelola untuk meningkatkan kinerja dari perusahaan.
Modal kerja dapat diketahui dari cara perusahaan tersebut mengelola jumlah aktiva
lancar dan jumlah hutang lancar agar dapat dimanfatkan untuk menunjang operasi
perusahaan. Komponen dari modal kerja adalah kas dan bank, piutang, dan
persediaan (Riyanto, 2013). Seiring dengan semakin banyaknya aktivitas operasional
yang dilakukan oleh perusahaan dengan menggunakan modal kerja, maka manajemen
atau pengelolaan modal kerja secara efektif dan efisien sangat diperlukan.

Manajemen modal kerja adalah suatu konsep tentang pengelolaan administrasi
berbagai aset lancar dalam suatu perusahaan, seperti kas, surat berharga yang dapat
diperjualbelikan, piutang, dan persediaan, serta meliputi pendanaan hutang lancar
yang dibutuhkan dalam mendorong aset lancar. Di sisi lain, menurut Riyanto (2013)
manajemen modal kerja juga dimaksudkan sebagai suatu konsep pengelolaan aktiva
atau harta likuid agar dapat diubah menjadi kas kembali dengan efektif dan efisien
sehingga dapat berpengaruh terhadap tingkat profitabilitas. Manajemen modal kerja
merupakan bagian yang sangat sensitif bagi perusahaan. Manajemen modal kerja
melibatkan komposisi dan berapa jumlah aktiva lancar yang harus dimiliki perusahan
dan juga bagaimana usaha-usaha perusahaan untuk mendapatkan aktiva lancar ini.
Manajemen harus dapat mengelola aktiva lancar ini dengan sebaik-baiknya agar
aktiva lancar ini dapat digunakan dalam kegiatan operasi perusahaan dan

menghasilkan laba.



Umumnya aktivitas operasional perusahaan mengikuti sebuah siklus dimana
perusahaan membeli persediaan, menjual barang dagangan secara kredit, dan
kemudian menagih piutangnya. Siklus ini disebut siklus konversi kas (cash
conversion cycle).

Konsep model Cash Convension Cycle (CCC) sangat penting dalam hal
pembicaraan mengenai perencanaan keuangan jangka pendek perusahaan (Lukas
Setia,2005). Perusahaan menggunakan model CCC sebagai alat untuk mengukur
rentang waktu yang diperlukan perusahaan untuk mengumpulkan kas yang berasal
dari hasil kegiatan operasi perusahaan yang nantinya akan berpengaruh terhadap
jumlah dana yang digunakan untuk disimpan pada current assets. CCC juga dapat
digunakan perusahaan sebagai salah satu cara untuk mengetahui bagaimana tingkat
efisien pengelolaan modal kerja perusahaan tersebut, yang dapat dilihat dari indikator
Cash Conversion Cycle yang meliputi Days of Sales Outstanding (DSO), Days of
Inventory Outstanding (DIO), dan Days of Payables Outstanding (DPO). Melalui
setiap komponen dalam menghitung nilai CCC perusahaan maka kebijakan modal
kerja yang baik dapat dirancang untuk meminimalkan rentang waktu diantara
pengeluaran kas untuk bahan baku dan penagihan kas dari penjualan. Penelitian ini
mencoba untuk mengetahui nilai Cash Conversion Cycle (CCC) pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar pada BEI periode 2012-2016.

Perusahaan manufaktur terdiri atas tiga sektor yaitu sektor industri dasar dan

kimia, sektor aneka industri, dan sektor industri barang dan konsumsi, tiap sektor



memberikan perannya masing masing dalam peningkatan perekonomian di Indonesia
(Sahamok.com,2017). Peneliti memilih penelitian pada sub sektor industri dasar dan
kimia karena perusahaan sektor ini mengalami perkembangan yang cukup pesat dan
menggunakan modal kerja yang cukup besar. Sub sektor industri dasar dan kimia
adalah salah satu sektor yang berperan aktif dan menonjol dalam pertumbuhan
ekonomi. Hal ini diperkuat saat Indeks harga saham gabungan (IHSG) menguat 5,25
poin. Separuh lebih penggerak IHSG, penguatan terbanyak terjadi pada bagian dari
sektor industri dasar dan kimia (ihsg-idx.com,2017).
Tabel 1.1

Komponen Komponen Dari Cash Conversion Cycle Perusahaan Manufaktur Sub
Sektor Industri Dasar dan Kimia Tahun 2012-2016

Komponen CCC 2012 2013 2014 2015 2016

Persediaan 56,876 48,767 57,669 54,504 57,617
Piutang Dagang 48,413 44,382 45,130 38,544 49,265
Utang Dagang 30,169 25,094 39,569 28,367 35,089
Penjualan 290,959 308,868 300,521 288,368 331,660
HPP 551,350 529,516 578,277 576,106 479,172

*Data Komponen Komponen Dari Cash Conversion Cycle Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Industri Dasar dan
Kimia Tahun 2012-2016 terdapat pada lampiran 1

Sumber : Data diolah penulis dari website www.idx.co.id Laporan Keuangan Perusahaan Manufaktur Sub Sektor
Industri dasar dan kimia yang Terdaftar di BEI Periode 2012-2016 (dalam jutaan rupiah)

Tabel 1.1 menampilkan hasil rata-rata Persediaan, Piutang Dagang, Utang
dagang, Penjualan, Harga Pokok Penjualan dari Perusahaan Manufaktur sub sektor
industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI tahun 2012-2016 dengan mengalami
tren naik turun namun tidak signifikan. Komponen rata-rata persediaan perusahaan

mengalami tren naik turun, pada tahun 2013 dan tahun 2015 rata rata persediaan
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perusahaan mengalami penurunan. Komponen rata rata piutang dagang perusahaan
pada tahun 2015 mengalami penurunan dan rata rata utang dagang perusahaan pada
tahun 2014 mengalami peningkatan. Rata rata penjualan perusahaan setiap tahun
mengalami peningkatan akan tetapi pada tahun 2015 mengalami penurunan. Dari data
yang sudah ada kemungkinan perusahaan manufaktur industri dasar dan kimia
mengalami aktivitas operasional perusahaan yang kurang stabil setiap tahunnya.

Beberapa penelitian yang telah dilakukan sebelumnya, terdapat perbedaan hasil
penelitian. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Amarjit Gill, dkk (2010),
menunjukkan bahwa perputaran modal kerja berpengaruh signifikan terhadap
Profitabilitas. Hasil penelitian Beny Benardi, et al (2012 ) pada perusahaan-
perusahaan terbuka operator telekomunikasi terutama yang mempunyai lini bisnis
selular terlihat sangat agresif didalam mengelola modal kerjanya serta terdapat
korelasi positif kuat antara Cash Conversion Cycle (CCC) terhadap Return On Asset
(ROA) dan Return On Equity (ROE), penelitian ini dilakukan karena modal kerja
yang cukup akan memungkinkan suatu perusahaan dalam melaksanakan aktivitasnya
tidak mengalami kesulitan dan hambatan yang mungkin akan timbul dan apabila
modal kerja perusahaan berlebihan menunjukan adanya dana yang tidak produktif
dan hal ini memberikan kerugian karena dana yang tersedia tidak di pergunakan
secara efektif dalam kegiatan perusahaan. Sebaliknya, kekurangan modal kerja
merupakan sebab utama kegagalan perusahaan dalam menjalankan aktivitasnya. Iva

Indarnika,et al (2012) dari hasil analisis data yang dilakukan dapat disimpulkan



bahwa siklus konversi kas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas
perusahaan yang diproksikan oleh gross operating income dengan arah negatif.
Menurut Rahem Anser (2013), Nurul Aini (2011), | nyoman (2015) siklus
konversi kas memiliki hubungan secara signifikan dengan pengembalian aset dan
ekuitas bahwa semakin rendah siklus konversi kas maka profitabilitas (ROA) akan
semakin besar, 1 nyoman (2015) melakukan penelitian pada perusahaan yang
bergerak di bidang industry di Malang ternyata berdasarkan data yang diperoleh,
peneliti mendapati permasalahan yang berkaitan dengan Kinerja manajemen
perusahaan Penelitian Risa Kusumastusi (2015) menujukkkan bahwa variabel kredit
modal kerja dan industri serta Siklus Konversi Kas baik secara parsial maupun
simultan berpengaruh signifikan terhadap terhadap likuiditas dan profitabilitas.
Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan M.Eman dan Ita (2010) CCC
mempunyai hubungan negatif yang signifikan dengan ukuran perusahaan serta
korelasi positif yang signifikan antara CCC dan manajemen asset. Agus Zainul dan
Prayogo (2013) Secara parsial cash conversion cycle mempunyai pengaruh negatif
namun tidak signifikan terhadap profitabilitas perusahaan nonkeuangan. Penelitian
Hanafi (2014) menunjukan hasil bahwa Variabel CCC berpengaruh negatif namun
tidak signifikan terhadap Cash Holding. Sedangkan penelitian dari Muhamad Fauzan
(2015) pada pengujian koefisien determinasi menunjukkan terdapat sedikit pengaruh

antara Days of Sales Outstanding, Days of Inventory Outstanding, dan Days of



Payable Outstanding terhadap Return On Asset karena pengaruh paling besar terdapat
pada faktor faktor lainnya.

Perbedaan hasil penelitian juga terdapat pada penelitian Werner Murhadi (2012)
bahwa siklus konversi kas dan sektor industri tidak mempengaruhi profitabilitas
perusahaan serta, hasil penelitian Ricky Wijaya dan Rustam (2012) menunjukkan
hasil yang sama Cash conversion cycle dan working capital turnover secara parsial
tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.

Perbedaan hasil penelitian terdahulu dengan menggunakan variabel terkait yang
menyatakan terdapat permasalahan yang berkaitan dengan kinerja manajemen modal
kerja dalam perusahaan, sehingga pentingnya penelitian kembali mengenai
pengelolaan modal kerja dalam siklus konversi kas bagi perusahaan karena
keterkaitannya dengan kinerja pengelolaan modal kerja. Dengan demikian begitu
penting bagi perusahaan untuk dapat mengetahui kebijakan yang harus diambil dalam
kelangsungan usaha masing-masing perusahaan, sehingga dapat dijadikan alasan
untuk melakukan penelitian lebih lanjut, sehingga penelitian ini diberi judul

Analisis Cash Conversion Cycle Perusahaan Manufaktur di Indonesia.



1.2 Rumusan Masalah
1. Bagaimana Cash Conversion Cycle yang diukur dengan Days of Inventory
Outstanding (DIO) Pada Perusahaan Manufaktur di Indonesia?
2. Bagaimana Cash Conversion Cycle yang diukur dengan Days of Sales
Outstanding (DSO) Pada Perusahaan Manufaktur di Indonesia?
3. Bagaimana Cash Conversion Cycle yang diukur dengan Days of Payable

Outstanding (DPO) Pada Perusahaan Manufaktur di Indonesia?

1.3 Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah yang telah disusun pada penelitian ini, tujuan
dari penelitian ini adalah:
1. Untuk menganalisis Cash Conversion Cycle yang diukur dengan Days of
Inventory Outstanding (DIO) Pada Perusahaan Manufaktur di Indonesia
2. Untuk menganalisis Cash Conversion Cycle yang diukur dengan Days of
Sales Outstanding (DSO) Pada Perusahaan Manufaktur di Indonesia
3. Untuk menganalisis Cash Conversion Cycle yang diukur dengan Days of

Payable Outstanding (DPO) Pada Perusahaan Manufaktur di Indonesia



1.4 Manfaat Penelitian

14.1

1.4.2

Penelitian yang akan dilaksanakan diharapkan bermanfaat bagi :

Manfaat Teoritis

Memberikan referensi bagi peneliti selanjutnya yang tertarik untuk meneliti
tentang Analisis Cash Conversion Cycle

Menambah referensi sebagai perbandingan yang akan datang serta sebagai

tambahan perpustakaan yang sudah ada

Manfaat Praktis
Sebagai bahan masukan informasi dan pertimbangan bagi manajemen
perusahaan dalam mengelola modal kerja melalui Cash Conversion Cycle

sebagai kebijakan di bidang keuangan
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