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ABSTRAK

PENGARUH NET WORKING CAPITAL TURNOVER, DEBT TO ASSET
RATIO, DAN CURRENT RATIO TERHADAP PROFITABILITAS
PADA PERUSAHAAN SUBSEKTOR MAKANAN DAN
MINUMAN YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA

Oleh:
RIMAS BENIARDY PRASETYO

Tujuan utama penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh ret working
capital turnover, debt to asset ratio, dan current ratio terhadap profitabilitas pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek
Indonesia pada tahun 2008 — 2012 secara parsial dan simultan. Metode analisis
yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode regresi berganda dan uji
hipotesis antara variabel independen dan variabel dependen. Variabel independen
dalam penelitian ini adalah net working capital turnover, debt to asset ratio, dan
current ratio. Sedangkan variabel dependen yaitu return on investment. Dari hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa net working capital turnover, debt to asset
ratio, dan current ratio secara simuitan berpengaruh terhadap return on
investment. Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa net working capital
turnover dan current ratio tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
return on investment dalam tingkat signifikansi 0,05, sedangkan debt to asset
ratio berpengaruh positif signifikan terhadap return on investment dalam tingkat
signifikansi 0,05. Penelitian ini menyarankan kepada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman agar lebih memperhatikan pengelolaan modal kerja dan
likuiditas yang efisien, mengurangi investasi pada aktiva tetap membutuhkan
waktu yang lama agar dapat meningkatkan profitabilitas, serta menggunakan
hutang yang ada untuk peningkatan profitabilitas.

Kata Kunci  : net working capital turnover, debt to asset ratio, dan current

ratio, return on Investment
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF NET WORKING CAPITAL TURNOVER,
DEBT TO ASSET RATIO, CURRENT RATIO ON THE
PROFITABILITY IN OF FOOD AND BEVERAGE
SUB SECTOR LISTED IN INDONESIA
STOCK EXCHANGE

BY:
RIMAS BENIARDY PRASETYO

The primary objective of this reaserch is to analyze the impact of the net working
capital turnover, debt to asset ratio, and current ratio on profitability in the firms
of food and beverage subsectors listed in the Indonesia Stock Exchange in the
year 2008-2012 partially and simultaneously. The method used in this study is
multiple regression analysis and hypothesis testing between the independent
variables and the dependent variable. The independent variable in this study is the
net working capital turnover, debt to asset ratio, and the ratio current. While the
dependent variable is the return on investment. The results of this study are
indicated that the net working capital turnover, debt to asset ratio, and current
ratio have simultaneously affect on the return on investment. The results of this
study also showed that net working capital turnover ratio and current ratio haven’t
a significant impact on the return on investment in a significance level of 0.05,
while the debt to asset ratio is significant positive effect on the return on
investment in a significance level of 0.05. This study suggests the firms of food
and beverage sub- sector to pay more attention to the working capital and liquidity
efficiency, reducing the investment in fixed assets that have a long time to impact
on improve profitability, and also using the existing debt for increased
profitability.

Key Word : net working capital turnover, debt to asset ratio, dan current

ratio, return on Investment
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Dunia Industri dewasa ini telah berevolusi dengan sangat .oepat. Demikian
juga dengan industri subsektor makanan dan minuman. Pertumbuhan industri
subsektor makanan dan minuman di Indonesia telah tumbuh menjadi sektor
andalan karena didukung oleh kuatnya permintaan di dalam negeri yang yang
didominasi oleh masyarakat menegah kebawah (Wahyudi, 2013). Tetapi, semakin
terbukanya pasar dalam negeri terhadap produk dari sektor makanan dan
minuman akan menjadi daya tarik dan juga menimbulkan masuknya produk
sejenis dari negara lain. Persaingan dalam dunia bisnis akan selalu berkembang
seiring dengan munculnya para pesaing baru. Tuntutan pasar yang semakin besar
juga memaksa perusahaan untuk semakin kuat dalam finansialnya serta harus
terus berkembang.

Indonesia dan seluruh masyarakat Asia tenggara akan menghadapai Asean
Economic Community pada tahun 2015 yang termasuk didalamnya yaitu arus
perdagangan bebas. Dalam hal ini barang-barang dari berbagai perusahaan yang
ada di Asia Tenggara tidak dikenakan pungutan pajak (Kementrian Perdagangan
RI, 2013). Hal itu menuntut perusahaan lokal Indonesia juga memiliki daya saing
yang tinggi agar dapat bersaing dengan perusahaan-perusahaan dari Negara Asia

Tenggara lainnya.



Fenomena tersebut mengharuskan perusahaan-perusahaan di Indonesia
agar menyiapkan diri menghadapi persaingan yang akan berkembang lebih ketat,
khususnya sektor makanan dan minuman yang akan mendapat ancaman dari para
pesaing dari negara-negara Asia Tenggara. Oleh karena itu, kinerja yang baik
khususnya dalam pengelolaan keuangan menjadi hal yang penting. Finansial yang
sehat harus dapat dipenuhi oleh suatu perusahaan untuk dapat bersaing dengan
para pesaing yang semakin kompetitif.

Tujuan perusahaan pada umumnya adalah memperoleh laba. Jika
perusahaan dapat memperoleh laba yang tinggi, maka perusahaan dapat
meningkatkan kesejahteraan pemilik dan karyawan, meningkatkan mutu produk,
serta meningkatkan investasi (Kasmir, 2012). Untuk memperoleh laba, setiap
perusahaan manufaktur melakukan kegiatan produksi demi menghasilkan suatu
barang jadi yang kemudian dijual kepada konsumen sehingga dari hasil penjualan
barang tersebut diharapkan perusahaan dapat memperoleh laba (Harahap, 2004).
Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba selama periode tertentu disebut
profitabilitas (Munawir, 2004). Oleh karena itu, laba perusahaan yang tinggi
tercermin dari profitabilitas perusahaan yang tinggi pula.

Untuk mengukur tingkat profitabilitas perusahaan, maka digunakan rasio
profitabilitas. Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu (Riyanto, 2011).
Salah satu rasio yang termasuk dalam rasio profitabilitas adalah return on
investment (ROI) (Harahap, 2004). Return on investment (ROI) adalah rasio yang

mengukur seberapa besar keuntungan (return) yang diterima perusahaan atas



aktiva yang digunakan. Semakin tinggi rasio ROI maka semakin efektif kinerja
perusahaan (Kasmir, 2012).

Perusahaan manufaktur (industri) adalah perusahaan yang memproduksi
barang mentah dan mengolahnya menjadi barang jadi. Suksesnya perusahaan
tidak dapat dipisahkan dari lancarnya proses produksi serta investasi Produksi
dan investasi merupakan kegiatan yang saling terikat dan tidak dapat dipisahkan,
maka perusahaan membutuhkan manajemen yang baik untuk dapat mengolahnya
(Setiyanto, 2012). Kegiatan tersebut tidak terlepas dari pengelolaan modal kerja,
lukuiditas, serta struktur modal perusahaan yang efektif dan efisien demi
tercapainya kemakmuran perusahaan.

Modal Kerja adalah dana yang ditanamkan dalam aktiva lancar yang
dapat berupa kas, piutang, surat — surat berharga, persediaan dan lain-lain
(Riyanto, 2011). Aktiva lancar pada perusahaan manufaktur lebih dari setengah
jumlah total aktiva (Van Home dan Wachowicz, 2005). Oleh karena itu,
pengelolaan modal kerja sangat penting bagi perusahaan. Besar kecilnya kegiatan
usaha atau perusahaan (produksi dan penjualan), di mana semakin besar kegiatan
perusahaan, semakin besar modal kerja yang diperlukan, apabila hal lainnya tetap
(Achmad, 1995:6). Kekurangan dana bagi perusahaan dapat diartikan bahwa
perusahaan tersebut kekurangan modal kerja. Hal ini berimplikasi terhadap target
operasi tidak dapat dicapai. Sebaliknya, perusahaan yang kelebihan modal kerja
dan tidak mampu mengelolanya, maka perusahaan dapat kehilangan kesempatan
dalam mencapai keuntungan yang lebih besar (Ayulina, 2012). Oleh karena itu

penggunaan modal kerja harus dimanfaatkan secara efisien.



Efisiensi Modal Kerja adalah ketepatan cara (usaha dan kerja) dalam
menjalankan sesuatu yang tidak membuang waktu, tenaga, biaya dan kegunaan
berkaitan penggunaan modal kerja yaitu mengupayakan agar modal kerja yang
tersedia tidak kelebihan dan tidak juga kekurangan (Handoko, 1999). Efesiensi
modal kerja berpengaruh positif terhadap profitabilitas (ROI) (Riyanto, 2011).
Dengan kata lain, jika modal kerja dikelola secara efisien, maka akan semakin
besar kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dengan produksi yag
tinggi.

Untuk menilai efisiensi penggunaan modal kerja dapat dilakukan dengan
penilaian rasio keuangan. Dalam hal ini dapat digunakan rasio aktivitas. Rasio
aktivitas adalah rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam menggunakan
dana yang tersedia yang tercermin dalam perputaran modalnya (Alwi, 1994).
Rasio ini dapat menilai efisiensi perusahaan dengan meghitung perputaran
(turnover) elemen-elemen yang ada didalam modal kerja. Rasio aktivitas yang
digunakan untuk mengukur efisiensi modal kerja adalah perputaran modal kerja
bersih (net working capital turnover). Perputaran modal kerja bersih adalah
periode terikatnya modal kerja sehingga dapat menjadi kas kembali (Riyanyo,
2011). Dengan kata lain, perputaran modal kerja bersih mencermintan
keseluruhan aktiva lancar baik yang bersifat liquid ataupun tidak. Semakin tinggi
net working capital turnover maka laba usaha juga semakin tinggi (Nurcahyo,
2009). Perputaran modal kerja tinggi, maka dapat menghemat biaya yang

mencakup biaya penyimpanan dan biaya produksi. Semakin kecil biaya yang



ditanggung oleh perusahaan maka semakin besar laba dan semakin tinggi tingkat
profitabilitas yang didapat (Riyanto, 2011).

Untuk menjalankan operasinya, perusahaan membutuhkan modal. Modal
adalah hak atau bagian yang dimiliki oleh pemilik perusahaan dalam pos modal
(modal saham), keuntungan atau laba yang ditahan atau kelebihan aktiva yang
dimiliki perusahaan terhadap seluruh utangnya (Munawir, 2004). Modal dapat
berasal dari pihak internal dan eksternal. Pada umumnya, perusahaan
membutuhkan modal lebih untuk melaksanakan operasinya dengan melakukan
pinjaman atau hutang.

Pihak investor menanamkan dana ke dalam perusahaan dengan tujuan
mengharapkan pengembalian yang menguntungkan. Tetapi, modal yang diberikan
pemegang saham tidak dapat memenuhi operasional perusahaan yang semakin
meningkat seiring dengan perkembangan perusahaan. Semakin tinggi tingkat
pertumbuhan penjualan perusahaan, maka makin besar kebutuhan akan tambahan
biaya (Brigham, 2001). Oleh karena itu, perusahaan mencari sumber dana
tambahan berupa pinjaman dari pihak eksternal perusahaan berupa investasi dari
investor.

Hutang (Pinjaman) digunakan oleh perusahaan untuk membantu
pembiayaan kegiatan operasional perusahaan dan harus dibayarkan pada saat jatuh
tempo (Riyanto,2011). Hutang dapat digunakan untuk meningkatkan hasil
pengembalian pemegang saham, tetapi dengan risiko akan meningkatkan kerugian
pada masa-masa suram (Sawir, 2001). Menurut teori Pecking Order, perusahaan

lebih menyukai pendanaan dari internal perusahaan untuk menghindari risiko



biaya tambahan (Van Horne dan Wachowicz; 2005). Oleh karena itu, semakin
banyak hutang yang ditanggung oleh perusahaan maka akan berdampak pada
menurunnya profitabilitas karena beban bunga yang meningkat. Untuk mengukur
keseimbangan modal internal dan eksternal kita harus melihat struktur modalnya.

Struktur modal dari dana pinjaman (financial leverage) dapat dianalisis
guna melihat pengaruh hutang terhadap kemungkinan perolehan keuntungan bagi
perusahaan. Salah satu alat analilisnya yaitu debt to asset ratio (DTA) (Van Home
dan Wachowicz, 2005). DTA adalah rasio yang menunjukkan hubungan antara
total pinjaman yang diberikan kreditur dengan jumlah aktiva yang dimiliki.
Dengan kata lain, DTA mengukur seberapa besar aktiva yang dimiliki perusahaan
dibiayai oleh hutang. ROI secara teoritis berpengaruh negatif terhadap debr o
asset ratio (Brigham, 2001). Semakin tinggi rasio DTA maka menunjukkan
tingginya komposisi hutang yang ditanggung oleh perusahaan dibandingkan
dengan aktiva yang dimiliki sehingga resiko kebangkrutan meningkat
(Syamsudin, 2009:54). Resiko yang tinggi memberikan dampak terhadap
profitabilitas perusahaan. (Putri, 2011).

Likuiditas juga hal yang sangat penting diperhitungkan dalam menilai
efisiensi kinerja keuangan parusahaan. Likuiditas menggambarkan kemampuan
perusahaan dalam membayar segala kewajiban yang harus segera dipenuhi, dalam
hal ini penilaian kemampuan aktiva lancar untuk menutupi hutang lancamya
(Riyanto, 2001:18). Jika suatu perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban yang
telah jatuh tempo, maka akan berdampak pada kepercayaan pihak-pihak yang

membantu kelancaran bisnis perusahaan dan dapat berdampak pada menurunnya




produktivitas usaha. Sebaliknya jika aktiva lancar yang terlalu banyak (over
liquidity), ini mencerminkan manajemen yang kurang baik karena ada aktivitas
yang tidak optimal (Kasmir, 2011:129). Oleh karena itu, penentuan alokasi hutang
lancar dan hutang lancar harus diperhitungkan dengan baik. Penilaian likuiditas
perusahaan dapat menggunakan Current ratio.

Rasio lancar (current ratio) adaalah rasio yang membandingkan antara
aktiva lancar dan hutang lancar. Rasio lancar ini juga mencerminkan margin
safety suatu perusahaan. (Riyanto, 2001:18). Apabila rasionya rendah, dapat
dikatakan kondisi perusahaan sedang tidak baik karena aktiva lancarnya tidak
dapat memenuhi hutang lancarnya. Sedangkan jika rasionya tinggi bukan berarti
kinerja perusahaan baik karena kemungkinan adanyaaktiva lancar yang tidak
digunakan secara maksimal (Kasmir, 2011:135).

Bursa efek Indonesia didominasi oleh perusahaan manufaktur. Lebih dari
setengah dari seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah
perusahaan manufaktur. Tercatat terdapat 16 perusahaan sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (www.idx.com). Berikut ini
adalah data empiris mengenai variabel NWT (net working capital turnover), DAR
(debt to asset ratio), CR (current ratio) dan ROI (return on investment) rata-rata

per tahun dari perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.


http://www.idx.comk

Tabel 1.1

Rata- Rata NWT, ROI, DTA, dan CR -
Pada Perusahaan Sektor makanan dan minuman yang Terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Periode 2008 — 2009

Rasio 2008 2009 2010 | 2011 2012
NWT (Kali) 321 4,72 3,52 27,35 4,93
DTA (%) 57,3 76,1 48,2 47,2 45,1
CR (%) 1,9 1,8 2,1 2,0 2,2
ROI (%) 4,9 9,6 15,2 10,4 11,2

Sumber: www.idx.co.id (data diolah penulis)

Berdasarkan Tabel 1.1 menunjukkan perubahan yang tidak konsisten. Pada
tahun 2010, terjadi penurunan NWT sebesar -1,2 kali sedangkan terjadi
peningkatan ROI sebesar 5,56%. Hal ini sesuai dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Rachma (2011) dan Rajesh (2011) yang membuktikan perputaran
modal kerja berpengaruh negatif terhadap ROI. Tetapi pada tahun 2011, NWT
mengalami kenaikan sebesar 4,93 kali dari tahun sebelumnya dan ROI juga
mengalami kenaikan sebesar 0,75% dari tahun sebelumnya. Hal ini menunjukkan
hasil yang sama dari penelitian yang dilakukan oleh Ayulina (2012),
memperlihatkan hasil bahwa perputaran modal kerja berpengaruh positif terhadap
profitabilitas (ROI). Tetapi, penelitian yang dilakukan oleh Putri (2011), Tanjung
(2012), dan Wartini (2006) menyatakan bahwa perputaran modal kerja tidak
mempunyai pengaruh terhadap ROL. Namun dari beberapa penelitian yang telah
dilakukan sebelumnya, terdapat perbedaan hasil penelitian.. Terjadi perbedaan
hasil penelitian yang tidak konsisten antara penelitian yang dilakukan oleh

Tanjung (2012), Rachma (2011), Rajesh (2011) dan Putri (2011) dengan teori
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yang dinyatakan Riyanto (2001), bahwa efektivitas modal kerja berpengaruh
positif terhadap profitabilitas (ROI), karena semakin efisien dalam penggunaan
modal kerja, dalam hal ini ditunjukkan dengan perputaran modal kerja maka akan
semakin besar pula keuntungan yang dapat diperoleh perusahaan.

Dari Tabel 1.1 dilihat terjadi peningkatan DTA pada tahun 2009 sebesar
18,8%. Sedangkan ROI mengalami peningkatan sebesar 4,67%. Hal ini sesuai
dengan hasil penelitian sebelumnya mengenai struktur modal telah dilakukan.
Penelitian yang dilakukan oleh Suprianto (2012) memperlihatkan hasil DTA
berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Tetapi, pada tahun 2010 DTA
mengalami penurunan sebesar 6,20% sedangkan ROI mengalami peningkatan
sebesar 0,9%. Kemudian tahun 2012, DTA mengalami penurunan sebesar 2,08%
dan ROI mengalami penurunan sebesar 0,75%. Kedua fenomena ini sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Rosyadah (2012) dan Alvinasab (2013) yang
menyatakan DTA berpengaruh negatif terhadap ROI. Hal ini bertentangan dengan
teori yang menyebutkan ROI berpengaruh negatif terhadap debt to asset ratio
(Van Horne, 2005).

Tabel 1.1 juga menunjukkan penurunan CR sebesar 2,1% pada tahun 2009
seda‘ngkan ROI meningkat sebesar 4.67% hal ini sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh Rahmawati (2011) yang menyebutkan CR berpengaruh negatif
terhadap ROI. Sedangkan pada tahun 2010 terjadi peningkatan CR sebesar 0,28%
yang diiringi dengan peningkatan ROI sebesar 5.58% hal ini sesuai dengan

penelitian yang dilakukan oleh Rajesh (2011) yang menunjukkan hasil CR



berpengaruh positif terhadap ROI. Tetapi hal ini bertentang dengan teori yang
dikemukakan oleh Kasmir (2011) bahwa CR berpengaruh negatif terhadap ROL.

Dari hasil fenomena gap yang telah dikemukakan di atas, dalam penelitian
ini penulis akan meneliti tentang pengaruh efisiensi modal kerja dan struktur
modal terhadap profitabilitas perusahaan sektor makanan dan minuman di
indonesia. Penulis akan melihatnya dari segi perputaran modal kerja dan Debt to
asset ratio pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman dan nantinya juga
akan melihat profitabilitas masing masing periode tersebut. Untuk membedakan
penelitian ini dengan penelitian sebelumnya, penelitian ini menggunakan sampel
perusahaan dan periode pengambilan data yang berbeda.

Berdasarkan latar belakang diatas, penulis tertarik untuk mengambil judul:
“PENGARUH NET WORKING CAPITAL TURNOVER, CURRENT RATIO, DAN
DEBT TO ASSET RATIO TERHADAP PROFITABILITAS PADA
PERUSAHAAN SUB SEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN YANG

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA™.

1.2. Perumusan Masalah
Dari uraian latar belakang permasalahan di atas maka perumusan masalah
dalam penelitian ini adalah:
1. Bagaimana pengaruh net working capital turnover, current ratio, dan
debt to asset ratio terhadap profitabilitas pada perusahaan sub sektor

makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek Indonesia secara

parsial dan simultan ?
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2. Variabel manakah antara net working capital turnover, current ratio,

atau debt to asset ratio yang paling mempengaruhi profitabilitas ?

1.3. Tujuan Penelitian

Dari uraian latar belakang diatas maka tujuan penelitian ini ialah:

1.

Untuk menganalisis pengaruh secara parsial dan simultan net working
capital turnover, current ratio, dan debt to asset ratio terhadap
profitabilitas pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman pada
bursa efek indonesia.

Untuk mengetahui variabel manakah antara net working capital
turnover, current ratio, dan debt to asset ratio yang paling

mempengaruhi profitabilitas.

1.4. Manfaat Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan diatas, maka manfaat

dari penelitan ini adalah:

1.

Manfaat Praktisi

Bagi perusahaan, diharapkan dengan penelitian ini dapat memberikan
kontribusi pemikiran bagi para pemakai laporan keuangan serta para
pemegang kebijakan terhadap pengaruh net working capital turnover,
current ratio, dan debt fo asset ratio terhadap profitabilitas

perusahaan.

11



2. Manfaat Akademisi
Bagi penulis, penelitian ini dapat menambah pengetahuan bagi
manajemen perusahaan seberapa besar pengaruh net working capital
turnover, current ratio, dan debt to asset ratio terhadap profitabilitas
perusahaan.

3. Secara umum dapat dijadikan referensi bagi peneliti selanjutnya yang

tertarik untuk meneliti tentang pengaruh modal kerja dan struktur

modal terhadap profitabilitas perusahaan.

1.5. Sistematika Penulisan
Untuk merancang penelitian agar lengkap dan mudah di pahami, maka

penulisan ini akan di bagi menjadi lima bab dengan siistematika sebagai berikut :

BAB I : PENDAHULUAN

Bab ini merupakan penjelasan secara singkat pengenai isi dari penelitian
yang meliputi latar belakang, perumusan masalah, tujuan penelitian,
manfaat penelitian, dan sistematika penulisan penelitian

BAB II : LANDASAN TEORI

Bab ini akan menjelaskan mengenai landasan teori yang dipakai dalam
penelitian disertai dengan kerangka konseptual dan penelitian- penelitian
terdahaulu.

BAB III : METODELOGI PENELITIAN

Bab ini akan menjelaskan tentang ruang lingkup penelitian, rancangan

penelitian, populasi, dan metode pengambilan sampel, definisi

12



operasional variabel, metode pengumpulan data dan analisis data serta
gambambaran umum perusahaan yang di jadikan objek penelitian.

BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bab ini merupakan intisari dari tujuan penelitian ini di buat dan juga hasil
penelitian.

BAB V : KESIMPULAN DAN SARAN

Bab iniberisi tentang kesimpulan dan saran yang diharapkan bagi peneliti

yang akan melakukan penelitian selanjutnya.

13
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