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PENGARUH RASIO AKTIVITAS TERHADAP PROFITABILITAS
DENGAN PERTUMBUHAN PENJUALAN SEBAGAI INTERVENING
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh rasio aktivitas terhadap
profitabilitas pada perusahaan non keuangan di Bursa Efek Indonesia. Variabel
independen adalah rasio aktivitas yang terdiri dari perputaran kas, perputaran
persediaan, dan perputaran piutang. Variabel dependen profitabilitas. Variabel
intervening pertumbuhan penjualan. Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah perusahaan non keuangan dan non perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2016-2020. Teknik pengambilan sampel menggunakan
purposive sampling. Sampel penelitian sebanyak 280 perusahaan. Metode analisis
menggunakan regresi data panel dengan menggunakan Fixed Effect Model dan
Random Effect Model. Berdasarkan pengujian regresi diperoleh hasil perputaran
kas, perputaran persediaan, dan perputaran piutang berpengaruh positif terhadap
pertumbuhan penjualan. Perputaran kas dan perputaran piutang tidak berpengaruh
terhadap profitabilitas, perputaran persediaan berpengaruh negatif terhadap
profitabilitas. Pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap profitabilitas.
Pertumbuhan penjualan terbukti sebagai variabel intervening dalam rasio aktivitas
mempengaruhi profitabilitas.

Kata kunci: Profitabilitas, rasio aktivitas, pertumbuhan penjualan.
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THE EFFECT OF ACTIVITY RATIO ON PROFITABILITY OF NON
FINANCIAL COMPANIES LISTED ON INDONESIA STOCK EXCHANGE
WITH SALES GROWTH AS AN INTERVENING

Kartika Sari
11180482

Management Studies Program
Faculty of Business
Duta Wacana Christian University Yogyakarta

Email: kartika.sari@students.ukdw.ac.id

ABSTRACT

This study aims to examine the effect of activity ratios on profitability in non-
financial companies on the Indonesia Stock Exchange. The independent variable
is the activity ratios consisting of cash turnover, inventory turnover, and accounts
receivables turnover. The dependent variable is probability. The intervening
variable is sales growth. The data used in this study are non-financial and non-
banking companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2016-2020. The
sampling technique used was purposive sampling. The research sample is 280
companies. The analysis method uses panel data regression using the Fixed Effect
Model and the Random Effect Model. Based on regression testing, the results of
cash turnover, inventory turnover, and accounts receivable turnover have a
positive effect on sales growth. Cash turnover and accounts receivable turnover
have no effect on profitability, inventory turnover has a negative effect on
profitability. Sales growth has a positive effect on profitability. Sales growth is
proven as an intervening variable in the activity ratio affecting profitability.

Keywords: Profitability, ratios activity, sales growth.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Persaingan dunia ekonomi yang semakin ketat memotivasi perusahaan untuk
memaksimalkan kinerja demi tercapainya tujuan perusahaan. Tujuan tersebut
ialah  memaksimumkan nilai perusahaan dimana sebagai pengukur suatu
keberhasilan perusahaan dan apabila perusahaan terus mengalami peningkatan
nilai artinya pemilik perusahaan atau para pemegang saham dapat semakin
makmur (Brigham dan Houstan, 2010). Nilai perusahaan dapat tercapai dengan
salah satu cara yaitu mengoptimalkan keuntungan (profit) perusahaan.

Kemakmuran perusahaan dapat dilihat melalui tinggi rendahnya
pertumbuhan profitabilitas, jika profitabilitas yang dimiliki perusahaan tinggi
maka perusahaan tersebut dapat diakui memiliki Kinerja yang baik. Sebaliknya,
apabila profitabilitas perusahaan terus mengalami penurunan dapat disebabkan
oleh kinerja yang kurang maksimal sehingga perusahaan tidak memiliki dana
untuk membiayai operasionalnya akibatnya dapat terjadi penghentian operasional,
rasa kekecewaan dari pemilik, karyawan, pelanggan dan dapat terjadi masalah
lainnya dalam waktu jangka panjang maupun pendek.

Horne & Wachowicz (2004) menyatakan apabila terjadi kelebihan aset
lancar dalam suatu perusahaan dapat menurunkan profitabilitas. Apabila terjadi
kelangkaan aset lancar maka berpotensi akan mengalami kebangkrutan. Setiap
perusahaan tentunya memiliki cara untuk melaksanakan kegiatan operasional

yang bertujuan untuk memperkuat ketahanan perusahaan guna mengoptimalkan



profitabilitas. Perusahaan membutuhkan modal kerja yang cukup untuk
menjalankan usahanya.

Modal kerja adalah dana yang diinvestasikan dalam aset lancar untuk
mendanai operasi sehari-hari perusahaan. Modal kerja diperlukan perusahaan
untuk meningkatkan profitabilitas. Modal kerja juga digunakan sebagai pengelola
dana jangka pendek perusahaan yang besar harapannya dapat kembali dengan
cepat. Modal kerja ialah suatu investasi yang dilakukan oleh perusahaan terhadap
aktiva jangka pendek yang isinya kas, sekuritas, piutang dagang dan persediaan
(Brigham dan Houston, 2006). Suatu perusahaan harus dapat mengelola modal
kerja dengan tepat, memperhatikan setiap perputaran modal kerja yang ada, baik
pemasukan maupun pengeluaran dana untuk kebutuhan perusahaan. Apabila
terjadi kelebihan dan kekurangan dana pada perputaran modal kerja dapat
mempengaruhi pertumbuhan profitabilitas perusahaan.

Bagi perusahaan perkara profitabilitas sangatlah berarti, profitabilitas
digunakan sebagai tolok ukur kesuksesan perusahaan yang dipimpin, sedangkan
bagi karyawan jika perusahaan memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi maka
akan terdapat peluang meningkatkan gaji karyawan (Sartono, 2010). Dana yang
disediakan oleh investor seperti pinjaman jangka panjang dan pendek, individu
dan institusi, saham preferen, saham biasa serta laba ditahan merupakan modal
(Brigham dan Houston, 2006).

Modal kerja memiliki tiga komponen penting antara lain: kas, persediaan,
dan piutang. Komponen tersebut dapat dikendalikan oleh perusahaan dengan
berbagai cara guna untuk memaksimalkan profitabilitas perusahaan (Tryfonidis &

Lazzaridis, 2006). Komponen tersebut apabila dikaitkan dengan rasio keuangan



termasuk dalam rasio aktivitas. Rasio aktivitas menjelaskan mengenai seberapa
besar sumber daya yang dimiliki telah dimanfaatkan oleh perusahaan secara
optimal (Orniati, 2009). Dalam hal ini yang digunakan dalam rasio aktivitas yaitu
perputaran kas, perputaran persediaan, dan perputaran piutang.

Perputaran kas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
melaksanakan penjualan dengan memanfaatkan aktiva perusahaan (Deitiana,
2013). Perputaran kas dapat dihitung dengan penjualan dibagi modal kerja bersih.
Perusahaan tentunya memiliki kas, baik dalam jumlah besar maupun kecil. Dana
tersebut digunakan untuk kegiatan operasional sehari-hari seperti untuk membayar
gaji karyawan, membayar hutang perusahaan, membeli bahan baku produksi dan
lain-lain. Dalam hal ini berarti kas akan berputar secara terus-menerus untuk biaya
produksi, jika perusahaan kehabisan bahan baku maka kas akan digunakan untuk
membiayai kegiatan tersebut. Semakin tinggi penggunaan kas perusahaan dan
diikuti pengembalian dalam waktu dekat dapat membantu meningkatkan
profitabilitas karena kas tetap aktif berputar.

Perputaran persediaan sebagai rasio untuk mengukur kesanggupan
perusahaan dalam memutarkan persediaan yang dimiliki dan membuktikan
hubungan antara persediaan dengan penjualan (Pongoh, 2013). Rumus perputaran
persediaan yaitu penjualan dibagi dengan persediaan. Pada umumnya perusahaan
melakukan kegiatan produksi untuk menghasilkan persediaan yang kemudian
dijual. Adanya persediaan dengan jumlah kecil membuktikan bahwa perusahaan
telah bekerja secara efektif, karena stok persediaan yang dimiliki dapat terjual
dengan cepat. Dengan demikian perusahaan akan terus mengoptimalkan

profitabilitas perusahaan.



Perputaran piutang digunakan untuk mengukur lama penagihan piutang
(Kasmir, 2016). Semakin kecil jumlah piutang yang diberikan menunjukkan hal
yang positif. Piutang dapat menimbulkan risiko yang berupa penundaan
pembayaran dan ketidakmampuan membayar piutang. Suatu kriteria penting bagi
penerimaan pendapatan perusahaan yang berasal dari penjualan barang atau jasa
disetiap periodenya disebut dengan pertumbuhan penjualan (Santoso dan Budiarti,
2020). Pertumbuhan penjualan digunakan sebagai perantara dari rasio aktivitas
dengan profitabilitas, dimana untuk mengoptimalkan profit perusahaan modal
kerja berpengaruh langsung atau melalui pertumbuhan penjualan terlebih dahulu
untuk menghasilkan profitabilitas yang lebih baik.

Modal kerja pernah diteliti baik di dalam maupun luar negeri dan dikaitkan
dengan variabel profitabilitas. Persediaan, piutang dan hutang tidak berpengaruh
terhadap profitabilitas (Zariyawati, dkk 2009; Mohamad, dkk 2010). Perputaran
persediaan, piutang, hutang, siklus konversi kas, aset lancar, rasio lancar, dan
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap ROA (Kwatiah & Asiamah,
2020). Perputaran modal kerja berpengaruh positif terhadap profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif terhadap profitabilitas (Hutomo,
2019). Perputaran persediaan, perputaran piutang, siklus konversi kas terdapat
hubungan negatif ternadap profitabilitas perusahaan (Akoto, dkk 2013); Deloof,
2003); Rehman dan Nasar, 2007). Perputaran hutang memiliki pengaruh positif
terhadap profitabilitas perusahaan (Lazzaridis & Tryfonidis, 2006).

Hasil penelitian sebelumnya terlihat bahwa modal kerja mampu
mempengaruhi tingkat profitabilitas perusahaan melalui Return On Asset (ROA),

tetapi terdapat ketidak konsistenan terhadap hasil-hasilnya maka perlu



diadakannya penelitian kembali dengan dugaan pertumbuhan penjualan sebagai
intervening sehingga perlu diteliti “Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap
Profitabilitas dengan Pertumbuhan Penjualan sebagai Variabel Intervening pada
Perusahaan Non Keuangan di BEI”. Pada penelitian ini menggunakan objek
perusahaan non keuangan dikarenakan laporan keuangan dan bentuk industri
dalam modal kerja yang dimiliki berbeda. Selain itu, perusahaan non keuangan

memiliki modal kerja yang digunakan untuk mendukung proses produksi.

1.2 Rumusan Masalah

1. Apakah perputaran kas berpengaruh terhadap pertumbuhan penjualan?

2. Apakah perputaran persediaan berpengaruh terhadap pertumbuhan penjualan?
3. Apakah perputaran piutang berpengaruh terhadap pertumbuhan penjualan?

4. Apakah perputaran kas berpengaruh terhadap profitabilitas?

5. Apakah perputaran persediaan berpengaruh terhadap profitabilitas?

6. Apakah perputaran piutang berpengaruh terhadap profitabilitas?

7. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap profitabilitas?

8. Apakah pertumbuhan penjualan sebagai intervening dalam rasio aktivitas

mempengaruhi profitabilitas?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasar rumusan masalah di atas, tujuan penelitian ini :

1. Untuk menguji pengaruh perputaran kas terhadap pertumbuhan penjualan.

2. Untuk menguji pengaruh perputaran persediaan terhadap pertumbuhan
penjualan.

3. Untuk menguji pengaruh perputaran piutang terhadap pertumbuhan penjualan.

4. Untuk menguji pengaruh perputaran kas terhadap profitabilitas.



5. Untuk menguji pengaruh perputaran persediaan terhadap profitabilitas.

6. Untuk menguji pengaruh perputaran piutang terhadap profitabilitas.

7. Untuk menguji pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap profitabilitas.

8. Untuk menguji apakah pertumbuhan penjualan sebagai intervening dalam rasio

aktivitas mempengaruhi profitabilitas.

1.4 Manfaat Penelitian

1. Pemerintah
Bermanfaat untuk pertimbangan menentukan kebijakan yang kondusif bagi
dunia usaha.

2. Emiten (Perusahaan)
Sebagai bahan pertimbangan bagi manajer keuangan perusahaan dalam hal
pengelolaan modal kerja untuk mencapai profitabilitas perusahaan seoptimal
mungkin.

3. Investor
Sebagai dasar pengambilan keputusan untuk berinvestasi sehingga investor
diharapkan dapat memaksimalkan return pada risiko tertentu.

4. Akademisi

Sebagai bahan pembelajaran dan bahan referensi penelitian berikutnya.



1.5 Batasan Penelitian

1.

Sampel digunakan perusahaan non keuangan dan perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Tahun penelitian 2016 sampai dengan tahun 2020.

Variabel independen: modal kerja. Variabel dependen: ROA. Variabel
intervening: pertumbuhan penjualan. Modal kerja diukur dengan perputaran
kas, persediaan, dan piutang. Profitabilitas diukur dengan ROA dan variabel

intervening diukur dengan pertumbuhan penjualan.
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51  Simpulan

Dari hasil analisis bab empat disimpulkan :

1. Perputaran kas, perputaran persediaan dan perputaran piutang berpengaruh
positif terhadap pertumbuhan penjualan.

2. Perputaran kas dan piutang tidak berpengaruh terhadap profitabilitas.
Perputaran persediaan berpengaruh negatif terhadap profitabilitas.

3. Pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap profitabilitas.

4. Pertumbuhan penjualan terbukti menjadi variabel intervening pada pengaruh
perputaran kas, persediaan dan piutang terhadap profitabilitas pada tingkat

alpha 0.10.

5.2  Keterbatasan

Terdapat keterbatasan pada penelitian ini :

Hasil penelitian pengaruh perputaran kas, persediaan, dan piutang terhadap
profitabilitas tidak sesuai dengan hipotesis yang diajukan karena terdapat data
outlier yang mana variasi data terlalu besar sehingga tidak berpengaruh. Selain itu,
terdapat beberapa perusahaan yang tidak likuid karena kewajiban lancar lebih
besar dibandingkan dengan aset lancar dengan demikian data yang dihasilkan

negatif.

32



55

5.3  Saran

Berikut beberapa saran yang diberikan oleh penulis :

1. Bagi penelitian yang akan datang diharapkan lebih memperhatikan data
laporan keuangan, jika terdapat data outlier bisa dihilangkan.

2. Bagi perusahaan, rasio aktivitas perusahaan lebih diperhatikan dan dikelola
semaksimal mungkin agar jumlah pertumbuhan penjualan meningkat disetiap
periodenya sehingga profitabilitas perusahaan dapat lebih baik.

3. Bagi investor, pada saat melakukan transaksi saham perlu memperhatikan
aspek-aspek yang mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Calon investor
dapat melihat bahwa perputaran kas, persediaan, piutang berpengaruh
terhadap pertumbuhan penjualan dan pertumbuhan penjualan berpengaruh
terhadap profitabilitas sehingga calon investor mampu mempertimbangkan

terlebih dahulu sebelum berinvestasi.
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