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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh working
capital turnover, current ratio, dan debt to equity ratio terhadap profitabilitas
(indikator return on investement) baik secara parsial maupun simulan pada sektor
pertambangan di Bursa Efek Indonesia. Pengujian statistik dilakukan dengan
menggunakan pendekatan analisis regresi berganda dengan tingkat signifikansi 5%
dimana kesimpulan pengujian diambil berdasarkan hasil Uji F test (simultan) dan t
test (parsial).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan variabel working
capital turnover, current ratio, dan debt to equity ratio tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap profitabilitas karena nilai F signifikansi > 5%. Hal ini
ditunjukkan dari nilai korelasi sebesar 31,4% dan nilai R square sebesar 9,8% yang
artinya variabel independen (working capital turnover, current ratio, dan debt to
equily ratio) mampu mempengaruhi perubahan profitabilitas sebesar 9,8%, sisanya
90,2% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini.
Sedangkan secara parsial hanya current ratio yang berpengaruh secara signifikan
terhadap profitabilitas.

Berdasarkan hasil penelitian, penulis menyarankan agar pihak perusahaan
mempertahankan peningkatan current ratio dan memperbaiki pengelolaan working
capital turnover dan debt to equity ratio secara efektif dan efisien untuk
meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Kata kunci : working capital turnover, current ratio, debt to equity ratio, dan return

on investment.
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ABSTRACT

This research is to know how significant the influence of working capital
turnover, current ratio, and debt to equity ratio toward profitability (return on
investment indicators) parcially or simultanly to mining sectors in Indonesian Stock
Exchange. The statistic test done by a double regression analysis approachment with
5% of significancy level where the conclusion of the test taken according to the
result of F test (simultan) and t test (parcial).

This research shows the variable of working capital turnover, current ratio,
and debt to equity ratio doesn’t influence toward the significancy of profitability
simultanly since the significancy of F value > 5%. This shows from correlation value
about 31,4% and R square value 9,8%. It means the independent variable (working
capital turnover, current ratio, and debt to equity ratio) can influence the change of
profitability for 9,8%, the rest is 90,2% influenced by another variable which not
involved in this research. Meanwhile, parcially only current ratio that is influence to
the profitability significantly.

According the result of this research, writer suggesting the company to hold
the gain of current ratio and fixing working capital turnover and debt to equity ratio
maintenance as effective and efficiently to increase company profitability.

Keyword : working capital turnover, current ratio, debt to equity ratio, and return on
investment
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang _L{f:;.:*\w\ ,
Ag MM

Indonesia dikenal sebagai negara yang kaya dengan sumber daya alam. Salah
satu potensi kekayaan alam yang dimiliki Indonesia adalah cadangan logam dan
mineral yang cukup menjanjikan. Sektor pertambangan merupakan salah satu sektor
usaha yang memiliki karakteristik usaha yang padat modal, padat teknologi, beresiko
tinggi, tidak dapat diperbaharui dan memiliki dampak negatif yang dapat
menurunkan kualitas lingkungan sekitar.

Sektor pertambangan saat ini tetap menjadi salah satu sektor utama yang
menggerakan roda perekonomian Indonesia. Dengan produksi timah terbesar ke dua
di dunia, tembaga terbesar ke empat, nikel terbesar ke lima, emas terbesar ke tujuh
dan produksi batu bara terbesar ke delapan di dunia, Indonesia merupakan salah satu
negara penting dalam bidang pertambangan. Indikasi ini terlihat dari kontribusi
penerimaan negara yang setiap tahunnya meningkat.

Pada hakikatnya sumber penerimaan negara diperoleh dari perpajakan,
penerimaan negara bukan pajak (PNBP), dan hibah. Penerimaan negara dari
perpajakan mengalami peningkatan dari tahun ke tahun. Pada tahun 2007, realisasi
penerimaan perpajakan mengalami peningkatan sebesar 20,2 % yaitu sebesar Rp
491.834,7 miliar dibandingkan dengan.tahun 2006 sebesar Rp 409.203,0 milliar.
Realisasi penerimaan perpajakan tahun 2007 yang meningkat cukup besar dari
realisasi dalam tahun 2006 didukung oleh pertumbuhan ekonomi serta langkah
ekstensifikasi dan intensifikasi di bidang perpajakan (Depkeu RAPBN-P 2007).

Adapun peningkatan sumber penerimaan negara dari perpajakan pada tahun 2004-

2007 dapat dilihat pada Grafik 1.1 di bawah ini :




Grafik 1.1
Perkembangan Penerimaan Perpajakan (Rp Triliun)
Tahun 2004-2007
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Sumber : Departemen Keuangan
Berdasarkan UU Nomor 20 Tahun 1997, Pendapatan Negara Bukan Pajak
(PNBP) dalam struktur APBN meliputi : (i) penerimaaan sumber daya alam ; (ii)
penerimaan bagian pemerintah atas laba BUMN ; (iii) PNBP lainnya dan surplus
Bank Indonesia. Adapun perkembangan Pendapatan Negara Bukan Pajak (PNBP)
dapat dilihat pada Grafik 1.2 di bawah ini :
Grafik 1.2

Perkembangan PNBP (Rp Triliun)
Tahun 2005-2007
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Berdasarkan Grafik 1.2 di atas dapat dilthat bahwa berdasarkan
komposisinya, dari keseluruhan realisasi PNBP dalam tahun 2007, sekitar 61,9%
bersumber dari PNBP Sumber Daya Alam baik migas maupun non migas, 10,8%
dari bagian pemerintah, 6,4% dari surplus Bank Indonesia, dan 20,9% dari PNBP

lainnya. Realisasi penerimaan Sumber Daya Alam (SDA) tahun 2006 lebih besar




dari pada tahun 2007. Tahun 2007 mengalami penurunan sebesar 20,6% yang
disebabkan karena dampak rendahnya Jifiing minyak mentah dalam tahun 2007.

Penerimaan bagian pemerintah atas laba BUMN dipengaruhi oleh : @)
perbaikan kinerja BUMN, terutama Pertamina, BUMN perbankan, pertambangan,
dan telekomunikasi ; (ii) kondisi makro ekonomi secara umum, dan (iii) pengawasan
governance dan pengawasan kinerja BUMN secara umum diarahkan untuk go
publik. Realisasi penerimaan pemerintah atas laba BUMN mengalami peningkatan
sebesar 6,5% pada tahun 2007 yaitu mencapai Rp 23.221,9 miliar yang disebabkan
meningkatnya laba non Pertamina yang berasal dari sektor pertambangan dan
perkebunan yang cukup baik ( Depkeu RAPBN-P 2008).

Peningkatan penerimaan negara pada tahun 2005-2007 tidak terlepas dari
kontribusi yang diberikan oleh sektor pertambangan. Keberadaan industri
pertambangan telah menjadi motor utama penggerak pembangunan dan memberikan
efek multi-player terhadap pembangunan di daerah dan sekitarnya. Menurut
PriceWaterHouse Coopers (PwC) yang merupakan sebuah lembaga penasihat bisnis
industri pertambangan menyatakan bahwa sektor pertambangan memberikan
kontribusi bagi perekonomian nasional karena empat persen dari Produk Domestik
Bruto (PDB) Indonesia disumbang dari sektor tersebut.

Sektor pertambangan telah memberikan kontribusi terhadap perekonomian
Indonesia dengan menyumbang pendapatan sebanyak 2,7% dari total GDP di tahun
2002 dan 3% tahun 2004. Pada triwulan II tahun 2006 meningkat menjadi 9,3% dari
total GDP atas harga konstan 2000. Keadaan ini juga didukung oleh peningkatan
penerimaan negara tahun 2007 dari sektor pertambangan sebesar Rp 5,74 trilliun
dibandingkan dengan tahun 2006 yang sebesar Rp 5,58 trilliun. Kinerja positif yang

diberikan oleh sektor pertambangan dapat dilihat dari peningkatan penjualan dan



laba bersih yang dihasilkan perusahaan selama periode 2004-2008. Peningkatan
kinerja perusahaan yang bergerak di sektor pertambangan dapat disajikan pada Tabel
1.1 di bawah ini :
Tabel 1.1
Sektor Pertambangan

Penjualan dan Laba Bersih
Disajikan Dalam Million Rupiah

Tahun | Penjualan | Perkembangan (%) | Laba Bersih Perkembangan (%)
2004 | 2.584.895 447.849
32,81 6,91
2005 | 3.433.039 478.795
21,06 58,27
2006 | 4.156.161 757.808
52,97 171,58
2007 | 6.357.726 2.058.058
21,70 -28,33
2008 | 7.737.517 1.474.954

Sumber : Diolah dari ikhtisar keuangan dan laporan keuangan sektor pertambangan (www.bei.co.id).

Berdasarkan Tabel 1.1 di atas dapat dilihat bahwa sektor pertambangan
mengalami peningkatan penjualan dan laba bersih dari tahun 2004-2008.
Peningkatan penjualan yang paling tinggi ditunjukkan pada tahun 2007 yaitu sebesar
52,97% yang diikuti oleh peningkatan laba bersih sebesar 171,58%. Peningkatan
penjualan pada tahun 2008 sebesar 21,70% pada sektor pertambangan tidak disertai
dengan peningkatan laba bersih yang dihasilkan perusahaan. Sektor pertambangan
mengalami penurunan laba bersih sebesar 28,33% yang disebabkan adanya krisis
ekonomi global yang berpengaruh terhadap kinerja perusahaan dalam menghasilkan
laba. Krisis finansial yang terjadi pada tahun 2008 membuat para investor enggan
untuk melakukan investasi pada hal-hal yang memiliki resiko tinggi, seperti kegiatan
eksplofasi tambang sehingga mengurangi kemampuan perusahaan untuk

meningkatkan pendapatan atau laba bagi perusahaan.
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Modal kerja merupakan salah satu faktor yang perlu diperhatikan oleh sektor
pertambangan dalam menciptakan pendapatan dan meningkatkan laba. Modal kerja
dibutuhkan setiap perusahaan untuk membelanjai operasinya sehari-hari, misalnya :
untuk memberikan persekot pembelian bahan mentah, membiayai upah gaji pegawai,
pengeluaran untuk biaya administrasi, dan lain-lain, dimana uang atau dana yang
dikeluarkan tersebut diharapkan dapat kembali lagi masuk dalam perusahaan dalam
waktu singkat melalui hasil penjualan produksinya (Riyanto, 1997).

Perusahaan dituntut untuk mampu mengelola modal kerja dengan sebaik-
baiknya agar modal kerja yang dibutuhkan dengan modal kerja yang disediakan
dapat berimbang. Adanya modal kerja yang cukup memungkinkan perusahaan
melaksanakan aktivitas operasional tidak mengalami kesulitan dan hambatan yang
mungkin timbul di masa mendatang. Jika perusahaan tidak seimbang dalam
mengatur modal kerja, akan mempengaruhi dan mempunyai efek yang tidak
menguntungkan bagi perusahaan.

Apabila perusahaan kekurangan modal kerja maka tingkat likuiditas
perusahaan akan terancam sehingga perusahaan akan kesulitan dalam
mengembangkan usahanya dikarenakan sulit mendapatkan kredit akibat
berkurangnya kepercayaan pihak luar sebagai kreditur. Sebaliknya jika perusahaan
memiliki modal kerja yang berlebihan dengan tingkat likuiditas yang tinggi
menunjukkan adanya dana yang tidak produktif, dimana terdapat banyak uang kas
menganggur (idle cash) yang dapat memberikan kerugian karena dana yang tersedia

tidak dipergunakan secara efektif dalam kegiatan perusahaan. Kondisi ini akan

menghilangkan kesempatan bagi perusahaan untuk memperoleh keuntungan apabila




Keefektivan modal kerja dapat dinilai dengan menggunakan rasio perputaran
modal kerja atau working capital turnover. Perputaran modal kerja dimulai dari saat
kas diinvestasikan dalam komponen modal kerja sampai saat kembali menjadi kas.
Rasio ini memperlihatkan hubungan antara modal kerja dengan penjualan dan
menunjukkan banyaknya penjualan yang dapat diperoleh perusahaan untuk tiap
rupiah modal kerja (Munawir, 2004). Perputaran modal kerja yang cepat
menunjukkan modal kerja yang digunakan perusahaan semakin produktif dalam
menghasilkan laba sehingga dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Dalam menjalankan usahanya perusahaan selalu akan berhadapan masalah
likuiditas dan profitabilitas yaitu mengatur keuangan sedemikian rupa sehingga
setiap saat perusahaan dapat memenuhi kewajiban yang jatuh tempo tanpa harus
mengurangi kemampuannya untuk menghasilkan laba. Salah satu rasio likuiditas
yang digunakan oleh perusahaan adalah current ratio yang mengukur kemampuan
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya dengﬁn menggunakan
aktiva lancar yang dimiliki (Riyanto, 1997). Current ratio ini menunjukkan tingkat
keamanan (margin of safety) kreditur jangka pendek, atau kemampuan perusahaan
untuk membayar hutang-hutang tersebut.

Current ratio yang tinggi menunjukkan bahwa semakin banyak uang kas
yang ditahan oleh perusahaan yang mengakibatkan makin likuid perusahaan tersebut,
Akan tetapi apabila uang kas yang ditahan perusahaan makin banyak berarti makin
berkurang uang kas yang dipergunakan dalam peredaran perusahaan. Kemampuan
perusahaan untuk berkembang semakin berkurang yang pada gilirannya akan
mengurangi kemampuan untuk memperoleh laba. Agar perusahaan memperoleh laba
maka uang kas harus beredar, makin cepat dan makin besar perputarannya maka

makin besar pula kemungkinan perusahaan untuk memperoleh laba.




Disini terdapat dilema yang harus dipecahkan oleh manajer keuangan pada
masalah adanya pertukaran (frade off) antara faktor likuiditas dan profitabilitas (Van
Horne, 1997). Harus ditentukan tingkat persediaan uang kas yang tepat untuk
menjaga likuiditas perusahaan dan harus memutar uang kas sebanyak-banyaknya
agar dapat memaksimalkan laba yang diperoleh. Makin besar uang kas yang ditahan
makin besar tingkat likuiditasnya dan makin kecil tingkat profitabilitasnya.
Likuiditas dan profitabilitas adalah tujuan yang saling bertentangan, sekaligus juga
merupakan tujuan kembar yang dua-duanya harus diusahakan tercapai tanpa harus
mengorbankan yang satu dengan yang lain. Untuk itu harus dikelola dan direalisir
secara tepat dan benar oleh perusahaan.

Selain masalah tersebut di atas perusahaan juga dihadapkan pada masalah
pemenuhan kebutuhan dana yang merupakan hal yang penting dalam pengambilan
keputusan mengenai pembelanjaan perusahaan. Pemenuhan kebutuhan dana suatu
perusahaan dapat dipenuhi dari sumber intern perusahaan, yaitu dana yang dihasilkan
sendiri di dalam perusahaan sebagai modal dan dapat juga dipenuhi dari sumber
ekstern yaitu dana yang berasal dari pinjaman atau utang (Riyanto, 1997). Dalam hal
ini struktur modal perusahaan haruslah memaksimumkan profit bagi kepentingan
modal sendiri, dan keuntungan yang diperoleh haruslah lebih besar dari pada biaya
modal sebagai akibat penggunaan hutang. Masalah struktur modal merupakan
masalah yang penting bagi perusahaan, karena baik buruknya perusahaan akan
mempunyai efek langsung terhadap posisi finansial perusahaan. Suatu perusahaan
yang mempunyai struktur modal yang tidak baik akan mempunyai hutang yang
sangat besar dimana akan memberikan beban yang berat kepada perusahaan yang
bersangkutan untuk membayar bunga dan pokok pinjaman pada saat jatuh tempo

(Riyanto, 1997). Perusahaan dapat menggunakan debt to equity ratio yang



menggambarkan sampai sejauh mana modal sendiri dapat menutupi hutang dalam
meningkatkan profitabilitas (Munawir, 2002).
Apabila ditinjau dari tingkat perputaran modal kerja, current ratio, dan debt
to equity ratio pada sektor pertambangan dapat digambarkan sebagai berikut :
Tabel 1.2

Kinerja Sektor Pertambangan
Tahun 2004-2008

Tahun Working Capital Current | Debt to Equity | Profitabilitas
Turnover (x) Ratio (%) Ratio (x) (%)
2004 0,65 225,50 1,90 7,60
2005 0,61 250,82 2,61 7,20
2006 -1,04 268,68 2,20 10,14
2007 5,12 228,25 1,02 21,48
2008 6,86 294,02 1,04 12,36

Sumber : Diolah dari laporan keuangan dan ikhtisar keuangan sektor pertambangan (www bei.co.id)

Dari Tabel 1.2 di atas dapat dilihat bahwa tingkat perputaran modal kerja
(working capital turnover) yang tinggi tidak selalu diikuti dengan peningkatan
profitabilitas. Pada tahun 2006 perputaran modal kerja yang rendah sebesar -1,04
justru mampu menghasilkan laba bersih sebesar 10,14% yang lebih baik jika
dibandingkan dengan tahun 2004 dimana laba bersih yang dihasilkan perusahaan
sebesar 7,20% dengan tingkat perputaran modal kerja sebesar 0,61 kali. Sedangkan
pada tahun 2008, tingkat perputaran modal kerja yang tinggi sebesar 6,86 kali, hanya
mampu menghasilkan profit sebesar 13,23%. Keadaan ini berbanding terbalik
dengan tahun 2007 dimana perputaran modal kerja sebesar 5,12 kali justru
meningkatkan profitabilitas sektor pertambangan menjadi sebesar 21,48%.

Berbeda dengan perputaran modal kerja (working capital turnover), current
ratio mempunyai pengaruh signifikan terhadap profitabilitas yang dihasilkan

perusahaan. Penurunan nilai current ratio yang dialami oleh perusahaan mempunyai



http://www.bei.co.id

dampak yang positif terhadap peningkatan profitabilitas yang dihasilkan oleh sektor
pertambangan dan sebaliknya peningkatan current ratio mempunyai pengaruh
terhadap menurunnya profitabilitas perusahaan.

Jika dilihat dari angka debt fo equity ratio yang kecil menunjukkan
perusahaan lebih banyak menggunakan modal sendiri dibandingkan modal pinjaman.
Akan tetapi nilai debt to equity ratio yang kecil pada sektor pertambangan tidak
selalu diikuti dengan peningkatan profit yang dihasilkan perusahaan. Keadaan ini
dapat dilihat pada tahun 2008, dimana nilai debt to equity ratio sebesar 1,04 hanya
mampu menghasilkan profit sebesar 12,36%.

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk meneliti faktor-faktor
yang mempengaruhi tingkat profitabilitas terutama yang berasal dari dalam
perusahaan sendiri. Penelitian ini diberi judul “Kinerja Keuangan dan

Profitabilitas Pada Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia”.

1.2 Perumusan Masalah

Dari uraian latar belakang permasalahan di atas maka perumusan masalah
dalam penelitian ini adalah seberapa besar pengaruh working capital turnover,
current ratio dan debt to equity ratio terhadap profitabilitas baik secara parsial

maupun secara simultan pada sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia.
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1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian

Berdasarkan permasalahan yang telah dikemukakan di atas, maka tujuan yang
ingin dicapai dalam penelitian adalah untuk mengetahui seberapa besar pengaruh
working capital turnover, current ratio, dan debt to equity ratio terhadap
profitabilitas baik secara parsial maupun secara simultan pada sektor pertambangan

di Bursa Efek Indonesia?

1.3.2 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat dari penelitian ini antara lain :

1. Bagi penulis dapat dijadikan sebagai bahan pembanding antara teori yang
didapat di bangku kuliah dengan fakta yang ada di lapangan.

2. Bagi perusahaan dapat dijadikan sebagai alat untuk melihat situasi atau
kinerja perusahaan.

3. Bagi peneliti berikutnya penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan
penelitian sejenis dan sebagai pengembangan penelitian lebih lanjut.

4. Bagi pembaca merupakan bahan informasi tentang pengaruh working capital

turn over, current ratio, dan debt to equity ratio terhadap profitabilitas pada

sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia.
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