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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dari working
capital turnover dan ukuran perusahaan terhadap return on equity pada perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data
diambil dari www.idx.co.id. Populasi pada penelitian ini sebanyak 33 perusahaan
dengan sampel yang digunakan sebanyak 27 perusahaan. Penelitian ini
menggunakan data kuantitatif yang diolah dengan aplikasi Eviews 9 dengan metode
regresi panel. Model yang digunakan pada penelitian ini adalah REM (Random
Effect Model). Hasil pengujian memberikan kesimpulan bahwa variabel working
capital turnover secara parsial berpengaruh signifikan terhadap return on equity
pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi sedangkan ukuran perusahaan
tidak berpengaruh signifikan. Secara simultan working capital turnover dan ukuran
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap return on equity pada perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi. Kontribusi yang diberikan variabel working
capital turnover dan ukuran perusahaan terhadap return on equity sebesar 13,64%,
sedangkan tingkat keeratan variabel capital turnover dan ukuran perusahaan
terhadap return on equity adalah tidak erat.

Kata Kunci : Working Capital Turnover, Ukuran Perusahaan, Refurn on
Equity, Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi.
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ABSTRACT

This research was conducted to determine how the effect of working capital
turnover and company size on return on equity in consumer goods manufacturing
companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The population in this research
was 33 companies with a sample used of 27 companies. This research used
quantitative data that was processed by the Eviews 9 application with the panel
regression method. The model used in this study was REM (Random Effect Model).
The test results concluded that the working capital turnover variable partially had
a significant effect on return on equity in consumer goods manufacturing
companies, while firm size had no significant effect. Simultaneously working capital
turnover and firm size had a significant effect on return on equity in manufacturing
companies in the consumer goods sector. The contribution given by the working
capital turnover variable and company size to return on equity was 13.64%, while
the closeness of the variable capital turnover and company size to return on equity
was not close.

Keywords: Working Capital Turnover, Company Size, Return on Equity,
Manufacturing Companies in the Consumer Goods Sector.
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BAB1I
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan-perusahaan yang memiliki
peranan penting dalam perekonomian negara, dimana perusahaan manufaktur akan
menyediakan berbagai produk jadi yang digunakan oleh masyarakat sehari-harinya
mulai dari obat-obatan, makanan, minuman, produk pendukung, dan lain sebagainya.
Tujuan utama dari perusahaan termasuk perusahaan manufaktur adalah untuk
menghasilkan laba yang sebesar-besarnya dari ekuitas dan pinjaman yang digunakan
sebagai modal perusahaan menggerakkan berbagai kebijakan perusahaan.
Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dikenal dengan profitabilitas.
Munawir (2013:33) mengemukakan profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
menghasilkan laba selama periode tertentu.

Profitabilitas mempunyai arti penting bagi perusahaan karena merupakan salah
satu dasar untuk penilaian kondisi suatu perusahaan. Profitabilitas suatu perusahaan
menunjukkan perbandingan antara laba dengan aktiva atau modal yang
menghasilkan laba tersebut, dengan kata lain profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu. Profitabilitas dapat
diproyeksikan dengan Return on Equity (ROE) karena dapat menunjukkan
bagaimana kinerja perusahaan dilihat dari penggunaan modal sendiri yang dimiliki
oleh perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Kasmir (2016:135) menjelaskan
bahwa return on equity adalah untuk mengukur laba bersih setelah pajak dengan
modal sendiri. Rasio return on equity ini menunjukan efisiensi penggunaan modal

sendiri. Apabila rasio ini semakin tinggi, maka semakin baik perusahaan dalam



emngelolah modal sendiri dalam menghasilkan laba. Hal tersebut menunjukkan
posisi perusahaan akan semakin kuat, begitu pula dengan sebaliknya.

Kinerja perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia berbeda
antara satu perusahaan dengan perusahaan lain, dimana sering terjadi fluktuasi dari
kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba, seperti yang dapat dilihat data return
on equity dari perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi selama tahun 2014-

2018 berikut ini:

Perbandingan Return on Equity Antar Perusahaan Manufaktur
Sektor Barang Konsumsi Tahun 2014-2018
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Gambar 1.1. Grafik Perbandingan Return on Equity antar Perusahaan Manufaktur

Sektor Barang Konsumsi Tahun 2014-2018
Sumber: www.idx.co.id (2021)

Pada grafik di atas diketahui bahwa terdapat beberapa perusahaan manufaktur
yang memiliki return on equity yang bernilai negatif yang menunjukkan perusahaan
tersebut mengalami kerugian. Sebagian besar perusahaan memiliki nilai return on
equity yang bernilai positif yang menunjukkan sebagian besar perusahaan mampu
menghasilkan laba setiap tahunnya. Walaupun tetap menghasilkan keuntungan,
namun banyak perusahaan yang mengalami penurunan profitabilitas return on equity
selama tahun 2014-2018. Pada grafik diatas juga dapat dilihat dengan jelas bahwa

banyak perusahaan yang mengalami penurunan return on equity yang menunjukkan



adanya masalah pada kinerja perusahaan sehingga terjadinya penurunan kinerja
perusahaan berdasarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Selain
penurunan return on equity terhadap sebagian besar perusahaan, rata-rata return on
equity untuk perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi juga mengalami

penurunan seperti yang ditunjukkan pada grafik sebagai berikut:

Return on Equity (o)
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Gambar 1.2. Grafik Rata-Rata Return on Equity Perusahaan Manufaktur Sektor

Barang Konsumsi Tahun 2014-2018
Sumber : www.idx.co.id (2021)

Pada grafik di atas dapat dilihat, selama tahun 2014 hingga 2017 rata-rata return
on equity dari perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi terus mengalami
penurunan, dimana penurunan yang sangat tajam terjadi pada tahun 2015 dan tahun
2018. Walaupun sempat terjadi sedikit peningkatan di tahun 2016, namun
peningkatan yang terjadi sangat kecil. Pada tahun 2014 nilai return on equity sebesar
31,74% namun terus menurun hingga 17,53% pada tahun 2018..

Dalam upaya meningkatkan kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba, maka
terdapat banyak faktor yang mempengaruhinya. Sawir (2015:134) menjelaskann
bahwa modal kerja yang cukup akan memberikan keuntungan bagi perusahaan.
Dengan modal kerja yang cukup, maka perusahaan dalam membiayai segala
operasional perusahaan dalam rangka meningkatkan laba (keuntungan) perusahaan

dengan maksimal. Pangestuti (2016:15) juga menyatakan bahwa semakin besar aset



suatu perusahaan maka laba yang akan didapat akan besar pula karena aset yang
dimiliki digunakan oleh perusahaan untuk aktivitas operasional dengan tujuan
memperoleh laba sehingga semakin besar ukuran perusahaan akan meningkatkan
profitabilitas perusahaan.

Modal kerja perusahaan dapat diukur dengan working capital turnover, dimana
Riyanto (2013:335) menjelaskan bahwa working capital turnover merupakan rasio
yang digunakan untuk menguji efektivitas penggunaan modal kerja yakni rasio antara
penjualan dengan modal kerja. Data working capital turnover perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun

2014 hingga 2018 dapat dilihat pada grafik berikut:

Perbandingan Working Capital Turnover Antar
Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi
Tahun 2014-2018
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Gambar 1.3. Grafik Perbandingan Working Capital Turnover antar Perusahaan

Manufaktur Sektor Barang Konsumsi Tahun 2014-2018
Sumber: www.idx.co.id (2021)

Pada grafik di atas diketahui efisiensi perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi dalam menggunakan modal kerja bersih untuk meraih penjualan yang
diproyeksikan dengan working capital turnover. Pada grafik di atas dapat dilihat
rasio working capital turnover setiap tahunnya cukup rendah dan terus mengalami

penurunan. Terdapat beberapa perusahaan memiliki rasio working capital turnover



yang bernilai negatif. Nilai negatif menunjukkan bahwa modal kerja bersih yang
digunakan perusahaan terdiri dari hutang lancar, dimana aset lancar perusahaan lebih
kecil dari hutang lancar perusahaan. Pada grafik di atas juga dapat terlihat dengan
jelas bahwa cukup banyak perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang
mengalami penurunan rasio working capital turnover sehingga menunjukkan
kemampuan dalam menghasilkan penjualan mulai menurun sehingga hal ini
berpotensi mengurangi laba bersih yang akan dihasilkan perusahaan. Selain itu, rata-
rata rasio rasio working capital turnover dari perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi setiap tahunnya selama tahun 2014-2018 juga terus menurun sehingga
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan penjualan juga terindikasi terus
menurun.

Perkembangan rata-rata working capital turnover perusahaan manufaktur sektor

barang konsumsi dari tahun 2014 hingga 2018 dapat dilihat pada grafik berikut:

Working Capital Turnover (X)

—t— Working
Capital
Turnover
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Gambar 1.4. Grafik Rata-Rata Working Capital Turnover Perusahaan Manufaktur

Sektor Barang Konsumsi Tahun 2014-2018
Sumber: www.idx.co.id (2021)

Pada grafik di atas dapat dilihat bahwa pada tahun 2014 perusahaan manufaktur
sektor barang konsumsi memiliki rata-rata working capital turnover yang cukup
rendah yaitu penjualan sebesar 2,77 kali dari modal bersih perusahaan, namun

ditahun berikutnya working capital turnover terus mengalami penurunan hingga



mencapai titik terendah pada tahun 2018 yang memiliki penjualan sebesar 1,66 kali
dari modal kerja bersih perusahaan.

Sawir (2015:134) menjelaskan modal kerja yang cukup akan memberikan
keuntungan bagi perusahaan. Dengan modal kerja yang cukup, maka perusahaan
dalam membiayai segala operasional perusahaan dalam rangka meningkatkan laba
(keuntungan) perusahaan dengan maksimal sehingga meningkatkan nilai perusahaan.
Teori ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Felany, dan
Worokinasih (2018), dan Bulan (2015) yang menunjukkan bahwa modal kerja
memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap profitabilitas peruasahaan.

Setiawan dalam Anindito (2015:20), berpendapat bahwa ukuran perusahaan
merupakan tolak ukur besar kecilnya perusahaan. Semakin besar aktiva yang dimiliki
perusahaan semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut begitupun sebaliknya.
Apabila suatu perusahaan memiliki total aktiva yang besar maka dapat dikatakan
bahwa perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik dan mampu menghasilkan
laba dengan baik juga. Ukuran perusahaan diukur dengan logaritma natural dari total
assets (aktiva) perusahaan untuk menyeragamkan bentuk ukuran perusahaan yang
memiliki selisih yang sangat besar. Data ukuran perusahaan dalam logaritma natural
dari beberapa perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia selama tahun 2014 hingga 2018 dapat dilihat pada grafik berikut:



Perbandingan Ukuran Perusahaan Antar Perusahaan Manufaktur
Sektor Barang Konsumsi Tahun 2014-2018
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Gambar 1.5. Grafik Perbandingan Ukuran Perusahaan antar Perusahaan Manufaktur

Sektor Barang Konsumsi Tahun 2014-2018
Sumber: www.idx.co.id (2021)
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Berdasarkan grafik di atas dapat dilihat bahwa nilai ukuran perusahaan dari
perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi cukup beraneka ragam, dimana hal
ini menunjukkan perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi terdiri dari
perusahaan besar dan perusahaan sedang. Pada grafik di atas dapat terlihat jelas
bahwa ukuran perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi untuk setiap
perusahaan cenderung terus meningkat, namun peningkatan yang terjadi tidak terlalu
besar yang dapat dilihat dari grafik yang tidak memiliki fluktuasi yang tajam untuk
setiap perusahaan.

Rata-rata ukuran perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi setiap
tahunnya selama tahun 2014-2018 juga terus meningkat. Dimana perkembangan
rata-rata ukuran perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi dari tahun 2014

hingga 2018 dapat dilihat pada grafik berikut:
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Gambar 1.6. Grafik Rata-Rata Ukuran Perusahaan Manufaktur Sektor Barang

Konsumsi Tahun 2014-2018
Sumber: www.idx.co.id (2021)

Pada grafik di atas dapat dilihat bahwa rata-rata ukuran perusahaan terus
meningkat setiap tahunnya dari tahun 2014-2018. Hal ini menununjukkan
perusahaan mampu meningkatkan aset yang dimiliki perusahaan setiap tahunnya.
Peningkatan aset ini diharapkan dapat tersedianya modal yang lebih besar dalam
menjalankan aktifitas perusahaan dalam menghasilkan laba.

Munawir dalam Ambarwati (2015:125) menyebutkan bahwa perusahaan yang
memiliki ukuran lebih besar cenderung untuk menyajikan tingkat profitabilitas yang
tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil, karena perusahaan besar
lebih dipandang kritis oleh para investor, selain itu perusahaan dengan ukuran yang
lebih besar memiliki lebih banyak aktiva yang dapat digunakan sebagai modal dalam
memaksimalkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Pangestuti
(2016:15) juga menyatakan bahwa semakin besar aset suatu perusahaan maka laba
yang akan didapat akan besar pula karena aset yang dimiliki digunakan oleh
perusahaan untuk aktivitas operasional dengan tujuan memperoleh laba sehingga
semakin besar ukuran perusahaan akan meningkatkan profitabilitas perusahaan. Hal

ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Rifai, Arifati, dan Magdalena



(2013) dan Wirawan (2017) yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Fenomena ini merupakan fenomena yang menarik untuk diteliti, dimana dengan
penelitian ini akan diketahui bagaimana sebenarnya pengaruh dari working capital
turnover dan ukuran perusahaan terhadap profotabilitas return on equity pada
perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Berdasarkan hal-hal yang telah diuraikan, penulis memilih melakukan
sebuah penelitian yang berjudul: "Analisis Modal Kerja dan Ukuran Perusahaan
Terhadap Kinerja Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang

Konsumsi yang Terdaftar di BEI".

1.2. Identifikasi Masalah dan Batasan Masalah
1.  Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis mengidentifikasi

masalah sebagai berikut :

1. Perusahaan memiliki rasio working capital turnover yang terus
menurun dari tahun 2014-2018 sehingga menyulitkan perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi dalam menghasilkan laba.

2. Perusahaan mampu meningkatkan ukuran perusahaan dengan terus
menambah aset perusahaan namun peningkatan yang terjadi tidak
cukup besar sehingga peningkatan ukuran perusahaan cenderung
lambat.

3. Perusahaan mengalami penurunan kemampuan dalam menghasilkan
laba yang dapat dilihat dari rasio refurn on equity yang terus menurun

selama tahun 2014-2018 sehingga laba perusahaan juga menurun.
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2. Batasan Masalah
Untuk mencegah penelitian yang meluas, dan karena keterbatasan
kemampuan serta waktu, maka pada penelitian ini diberikan batasan masalah
dimana penelitian ini hanya membahas modal kerja diproyeksikan dengan
working capital turnover, dan ukuran perusahaan diproyeksikan dengan
logaritma natural dari total assets dan kinerja perusahaan menggunakan
profitabilitas yang diproyeksikan dengan return on equity pada perusahaan

manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.3. Rumusan Masalah

Berdasarkan latarbelakang masalah yang telah diuraikan, maka penelitian ini

mengambil rumusan masalah sebagai berikut:

1. Apakah working capital turnover dan ukuran perusahaan secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap return on equity perusahaan manufaktur
sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Apakah working capital turnover dan ukuran perusahaan secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap return on equity perusahaan manufaktur

sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4. Tujuan Penelitian dan Manfaat penelitian
1.4.1. Tujuan Penelitian
Penelitian ini memiliki beberapa tujuan sebagai berikut:
1. Menguji dan menganalisis pengaruh working capital turnover dan
ukuran perusahaan secara parsial terhadap refurn on equity perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.
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2. Menguji dan menganalisis pengaruh working capital turnover dan
ukuran perusahaan secara simultan terhadap return on equity
perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia

1.4.2. Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini mampu memberikan konstribusi  terhadap
perkembangkan pada bidang ilmu Akuntasi. Meningkatkan minat para
mahasiswa yang ada di Universitas Pembangunan Pancabudi untuk
melakukan penelitian di bidang Akuntansi. Menambah kuantitas
penelitian yang dilakukan oleh para mahasiswa dan akademisi dari

Universitas. Menambah referensi bukti empiris bagi pembaca sebagai

rekomendasi penelitian yang dilakukan di masa yang akan datang.

2. Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi kepada
perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi sebagai masukan yang
dapat dijadikan tolak ukur dalam meningkatkan profitabilitas return on
equity dengan memperhatikan working capital turnover dan ukuran
perusahaan. Memberikan informasi kepada manajer keuangan serta para
investor dalam menentukan alternatif pendanaan serta aspek-aspek yang
mempengaruhinya. Serta dapat menjadi salah satu masukan mengenai
kinerja perusahaan yang akan mempengaruhi pertimbangan calon investor
menentukan kebijakan dalam penanaman modal yang tepat bagi

perusahaannya.
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1.5. Keaslian Penelitian

Terdapat penelitian lain yang hampir mirip dengan penelitian yang dilakukan,
yaitu sebuah penelitian yang dilakukan oleh Tengku Putri Lindung Bulan pada tahun
2015, adapun perbedaan dari penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah
sebagai berikut:

1. Judul Penelitian: Penelitian terdahulu berjudul: Pengaruh Modal Kerja
terhadap Tingkat Profitabilitas pada PT Adira Dinamika Multi Finance Tbk.
Sedangkan penelitian ini berjudul: Analisis Modal Kerja dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Kinerja Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur
Sektor Barang Konsumsi yang Terdaftar di BEI.

2. Variabel Penelitian: Penelitian terdahulu menggunakan sebuah variabel
bebas, yaitu working capital turnover (X), dan sebuah variabel terikat yaitu
return on equity (Y). Penelitian ini menggunakan dua buah variabel bebas,
yaitu: working capital turnover (Xi) dan ukuran perusahaan (X7), serta
sebuah variabel terikat yaitu Return on Equity (Y).

3. Waktu Penelitian: Penelitian terdahulu dilakukan pada Januari hingga Juni
tahun 2015, sedangkan penelitian ini dilakukan dari bulan Junil 2020 hingga
bulan November 2020.

4. Objek Penelitian: Penelitian terdahulu menggunakan PT Adira Dinamika
Multi Finance Tbk sebagai objek penelitian. Penelitian ini juga menggunakan
perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia
sebagai objek penelitian.

5. Populasi dan Sampel: Jumlah populasi penelitian di penelitian terdahulu

berjumlah 1 buah populasi dengan sampel yang diambil 1 buah sampel Data
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yang digunakan adalah laporan keuangan tahun 2005 sampai 2014. Penelitian
ini memiliki jumlah populasi sebanyak 33 perusahaan manufaktur sektor
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perusahaan yang
memenuhi syarat sebagai sampel sebanyak 27 perusahaan. Data yang

digunakan merupakan laporan data perusahaan tahun 2014 sampai 2018.



BABII
LANDASAN TEORI

2.1. Uraian Teoritis
2.1.1. Profitabilitas
1. Pengertian Profitabilitas

Profitabilitas bertujuan untuk mengukur efektivitas manajemen yang
tercermin pada imbalan atas hasil investasi melalui kegiatan perusahaan
atau dengan kata lain mengukur kinerja perusahaan secara keseluruhan dan
efisiensi dalam pengelolaan kewajiban dan modal, (Sugiono dan Untung,
2014:75).

Munawir (2013:33) menjelaskan rofitabilitas atau rentabilitas adalah
kemampuan perusahaan menghasilkan laba selama periode tertentu.
Sartono (2013:122) mengemukakan profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total
aktiva maupun modal sendiri. Brigham dan Houston (2010:107)
menjelaskan profitabilitas adalah hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan
keputusan yang dilakukan perusahaan. Rasio profitabilitas akan
menunjukkan kombinasi efek-efek dari likuiditas, manajemen aktiva, dan
utang pada hasil-hasil operasi.

Berdasarkan pendapat diatas dapat disimpulkan bahwa profitabilitas
adalah mengukur efektifitas manajemen berdasarkan hasil pengembalian
yang dihasilkan dari volume penjualan, total aktiva dan modal sendiri. Dan
juga rasio profitabilitas merupakan rasio yang dapat digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba selama suatu

periode.

14
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2. Jenis-Jenis Profitabilitas
Sawir (2015:18-19) menjelaskan jenis-jenis rasio profitabilitas adalah
sebagai berikut:
a. Marjin Laba Kotor (Gross Profit Margin)

Gross Profit Margin adalah persentase dari setiap hasil sisa
penjualan sesudah perusahaan membayar harga pokok penjualan.
Semakin tinggi marjin laba kotor, maka semakin baik dan secara relatif
semakin rendah harga pokok barang yang dijual. Rasio ini dapat

diformulasikan berikut:

Sales - Cost of Good Sold
X

100
Sales

Gross Profit Margin =

Sumber: Sawir (2015:18-19)
b. Marjin Laba Operasi (Operating Profit Margin)

Operating Profit Margin adalah ukuran persentase dari setiap hasil
sisa penjualan sesudah semua biaya dan pengeluaran lain dikurangi
kecuali bunga dan pajak, atau laba bersih yang dihasilkan dari setiap
rupiah penjualan. Marjin laba operasi mengukur laba yang dihasilkan
murni dari operasi perusahaan tanpa melihat beban keuangan (bunga)

dan beban dari pemerintah (pajak).

EB
Operating Profit Margin = 3

Sumber: Sawir (2015:18-19)

c. Marjin Laba Bersih (Net Profit Margin)
Net Profit Margin adalah ukuran persentase dari setiap hasil sisa
penjualan sesudah dikurangi semua biaya dan pengeluaran, termasuk

bunga dan pajak.
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Laba Bersih Setelah Pajak
X

100
Sales

Net Profit Margin =

Sumber: Sawir (2015:18-19)

d. Hasil Atas Total Asset (Return on Assets)
Return on Total Assets adalah ukuran keseluruhan keefektifan
manajemen dalam menghasilkan laba dengan aktiva yang tersedia

disebut juga hasil atas investasi.

Laba Bersih Setelah Pajak
Return on Assets = x 100
Total Assets

Sumber: Sawir (2015:18-19)

e. Hasil Atas Ekuitas (Return on Equity)

Return on Equity adalah ukuran pengembalian yang diperoleh
pemilik (baik pemegang sahan biasa dan saham istimewa) atas investasi
di perusahaan. Semakin tinggi pengembalian semakin baik. ROE
(Return On Equity) sebagai salah satu rasio profitabilitas merupakan
indikator yang sangat penting bagi para investor. ROE dibutuhkan
investor untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh
laba bersih yang berkaitan dengan dividen. Pemilihan ROE sebagai
proksi dari profitabilitas adalah karena dalam ROE ditunjukkan,
semakin tinggi ROE menunjukkan semakin efisien perusahaan dalam
menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba investor yang
ditanam pada perusahaan. Return on Equity dihitung dengan

menggunakan rumus sebagai berikut:

Laba Bersih Setelah Pajak
ROE = , x 100
Total Equitas

Sumber: Sawir (2015:18-19)
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3. Pengertian Return on Equity

Husnan (2018:87) mengungkapkan bahwa Return on Equity (ROE)
merupakan ukuran pengembalian yang diperoleh pemilik (baik pemegang
sahan biasa dan saham istimewa) atas investasi di perusahaan. Semakin
tinggi pengembalian semakin baik.

Husnan (2018:87) menjelaskan bahwa rasio ini mengukur seberapa
banyak keuntungan yang menjadi hak pihak pemilik modal sendiri. Karena
itu dipergunakan angka setelah pajak. ROE merupakan rasio antara laba
bersih setelah pajak terhadap penyertaan modal saham sendiri.
Keuntungan yang akan diraih dari investasi yang akan ditanamkan
merupakan pertimbangan utama bagi sebuah perusahaan dalam rangka
pengembangan bisnisnya.

ROE (Return On Equity) sebagai salah satu rasio profitabilitas
merupakan indikator yang sangat penting bagi para investor. ROE
dibutuhkan investor untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba bersih yang berkaitan dengan dividen. Pemilihan ROE
sebagai proksi dari profitabilitas adalah karena dalam ROE ditunjukkan,
semakin tinggi ROE menunjukkan semakin efisien perusahaan dalam
menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba investor yang
ditanam pada perusahaan.

Sartono (2013:165) menjelaskan bahwa menggunakan modal sendiri
untuk menghasilkan laba atau keuntungan bersih. Besarnya ROE sangat
dipengaruhi oleh besarnya laba yang diperoleh perusahaan, semakin tinggi

laba yang diperoleh maka akan semakin meningkat ROE. Sedangkan ROE
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merupakan rasio antara laba sesudah pajak terhadap total modal sendiri
(ekuitas) yang berasal dari setoran pemilik, laba tidak dibagi dengan
cadangan lain yang dimiliki perusahaan.

Kasmir (2016:135) menjelaskan return on equity adalah untuk
mengukur laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri. Rasio refurn on
equity ini menunjukan efisiensi penggunaan modal sendiri. Apabila rasio
ini semakin tinggi, maka semakin baik. Itu artinya posisi perusahaan akan
semakin kuat, begitu pula dengan sebaliknya
4. Indikator Profitabilitas

Dalam penelitian ini, profitabilitas diukur dengan Return to Equity
(ROE). Return on Equity (ROE) adalah salah satu bentuk dari rasio
profitabilitas untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dengan menggunakan modal sendiri (ekuitas
perusahaan). ROE dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: Kasmir

(2016:137).

Laba Bersih Setelah Pajak
X

100
Total Equitas

Return on Equity =

Sumber: Kasmir (2016:137)

Dari rumus diatas maka dapat dikatakan bahwa faktor yang
menentukan tingkat Return On Equity adalah jumlah laba bersih setelah
pajak dan jumlah total modal sendiri. Jika jumlah laba bersih yang didapat
perusahaan tinggi sementara jumlah total modal sendiri perusahaan rendah
maka tingkat Return On Equity akan tinggi. Namun sebaliknya apabila

jumlah laba bersih yang didapat perusahaan rendah sementara jumlah total



19

modal sendiri perusahaan tinggi makatingkat Return On Equity akan
rendah.
2.1.2.Modal Kerja

1. Pengertian Modal Kerja

Modal kerja merupakan hal yang sangat penting bagi perusahaan
hingga bisa dikatakan sebagai nyawa perusahaan, yang artinya untuk
menjalankan perusahaan untuk kegiatan operasinya sehari-hari ataupun
untuk mengadakan investasi maka dibutuhkan modal kerja yang cukup.
Untuk memperoleh modal kerja, maka pihak perusahaan harus
memperhatikan setiap potensi keuangan yang ada dan bisa digunakan
dengan memperhatikan segala kemungkinan resiko yang ditimbulkan.

Irawan dan Silangit (2018:73) mengungkapkan bahwa modal kerja
yang terlalu besar memungkinkan terjadinya idlefund (dana yang
menganggur). Hal ini menyebabkan terjadinya inefisien, demikian juga
sebaliknya modal kerja yang terlalu kecil akan menyebabkan
terganggunya operasi perusahaan sehari-hari. Dengan demikian besarnya
modal kerja hendaknya sesuai dengan kebutuhan dan karenanya akan
efisien sesuai dalam menggunakan modal kerja dan elemen modal kerja.

Irawan dan Silangit (2018:73) menjelaskan bahwa modal kerja adalah
dana yang diperlukan oleh suatu perusahaan untuk memenuhi kebutuhan
perusahaan sehari-hari. Modal kerja merupakan salah satu untuk aktiva
yang sangat penting dalam perusahaan, karena tanpa modal kerja
perusahaan tidak dapat memehuni kebutuhan data untuk menjalankan

aktivitasnya. Secara tradisional modal kerja (working capital)
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didefinisikan sebagai investasi perusahaan dalam aktiva lancar (current
assets.

Bringham dan Houston dalam Irawan dan Silangit (2018:73-74)
memberikan pengertian bahwa modal kerja adalah investasi perusahaan
pada aktiva jangka pendek yaitu kas, sekuritas yang mudah dipasarkan,
persediaan, dan piutang usaha. Modal kerja bersih (net working capital)
adalah aktiva lancar dikurangi utang lancar. Sehingga dapat disimpulkan
semua dana yang tertanam dalam aktiva lancar merupakan modal kerja
kotor, setelah dikurangi utang lancar maka dana tersebut dianggap sebagao
modal kerja bersih.

Konsep lain yang dikemukakan oleh William H. Husband dan James
C. Dockerey dalam Irawan dan Silangit (2018:74) adalah konsep umum
dari modal kerja (The Gross Concept of Working) menyatakan bahwa
modal kerja (working capital) merupakan seluruh jumlah aktiva lancar
(current assets) yang terdapat dalam neraca suatu perusahaan. Konsep
neto dari modal kerja (The Net Concept of Working) adalah selisih antara
current assets dengan hutang lancar (current liabilities), artinya modal
kerja terbagi menjadi dua yaitu modal kerja kotor dan modal kerja bersih.

Riyanto dalam Irawan dan Silangit (2018:74) mendefinisikan modal
kerja ke dalam tiga hal pokok, yaitu jumlah modal kerja adalah fleksibel,
susunan modal kerja adalah relatif variabel, dan modal kerja mengalami
proses perputaran dalam jangka waktu pendek. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa modal kerja merupakan seperangkat aktiva lancar

untuk memenuhi kebutuhan suatu perusahaan yang bersifat fleksibel dan
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disusun secara relatif variabel serta mengalami proses perputaran dalam
jangka waktu yang pendek.

Munawir dalam Irawan dan Silangit (2018:74) menjelaskan modal
kerja dinyatakan ada tiga konsep definisi modal kerja yaitu: konsep
kuantitatif, konsep kualitatif, dan konsep fungsional. Dalam konsep
kuantitatif, pengertian modal kerja adalah meliputi seluruh aktiva lancar
yang memiliki tingkat perputaran yang pendek yakni berupa kas, piutang,
persediaan maupun persekot biaya. Pada konsep kualitatif, modal kerja
adalah aktiva lancar yang benar-benar digunakan untuk kegiatan
operasional yang telah dikurangi dengan hutang lancar. Sedangkan,
konsep fungsional, modal kerja adalah modal yang benar-benar digunakan
untuk menghasilkan pendapatan periode berjalan (current income) atau
periode saat ini daja bukan untuk periode selanjutnya. Jadi, seluruh modal
kerja yang tidak termasuk current income bukan termasuk modal kerja.

2. Fungsi Modal Kerja

Sawir (2015:134) menjelaskan modal kerja yang cukup akan
memberikan keuntungan bagi perusahaan, antara lain:

a. Melindungi perusahaan terhadap krisis modal kerja karena turunnya
nilai aktiva lancar,

b. Memungkinkan perusahaan untuk dapat membayar semua
kewajiban tepat pada waktunya,

¢. Menjamin dimilikinya credit standing perusahaan yang semakin
besar dan memungkinkan perusahaan untuk dapat menghadapi

kesulitan keuangan yang mungkin terjadi,
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d. Memungkinkan perusahaan untuk dapat memiliki persediaan dalam
jumlah yang cukup untuk dapat melayani konsumennya,
e. Memungkinkan perusahaan untuk memberikan syarat kredit yang
lebih menguntungkan kepada para langganannya,
f. Lebih efisien karena tidak adanya kesulitan untuk memperoleh
barang dan jasa yang dibutuhkan.
3. Jenis-Jenis Modal Kerja
Irawan dan Silangit (2018:74-75) menyebutkan bahwa modal kerja
digolongkan menjadi dua, yaitu:
1) Modal Kerja Permanen (Permanent Working Capital)

Modal Kerja Permanen (Permanent Working Capital) yaitu modal
kerja yang harus tetap ada pada perusahaan untuk dapat menjalankan
fungsinya, atau dengan kata lain modal kerja yang secara terusmenerus
diperlukan untuk kelancaran usaha. Modal kerja ini dapat dibedakan ke
dalam:

1) Modal Kerja Primer (Primary Working Capital) yaitu jumlah
modal kerja minimum yang harus ada pada perusahaan untuk
menjamin kontinuitas usahanya.

2) Modal Kerja Normal (Normal Working Capital) yaitu jumlah

3) modal kerja yang diperlukan untuk menyelenggarakan luas

4) produksi yang normal (dinamis).

2) Modal Kerja Variabel (Variabel Working Capital)

Modal Kerja Variabel (Variabel Working Capital) yaitu modal

kerja yang jumlahnya berubah-ubah sesuai dengan perubahan keadaan,

dan modal kerja ini dapat dibedakan menjadi:
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1) Modal Kerja Musiman (Seasonal Working Capital) yaitu modal
kerja yang jumlahnya berubah-ubah disebabkan karena fluktuasi
musim.

2) Modal Kerja Siklis (Cyclical Working Capital) yaitu modal kerja
yang jumlahnya berubah-ubah disebabkan fluktuasi konyungtur.

3) Modal Kerja Darurat (Emergency Working Capital) yaitu modal
kerja yang besarnya berubah-ubah karena adanya keadaan darurat
yang tidak diketahui sebelumnya (misalnya adanya pemogokan
buruh, banjir, perubahan keadaan ekonomi yang mendadak,
wabah penyakit dan lain-lain).

4. Komponen Modal Kerja

Mengenai komponen modal kerja, Atmaja (2013:365) menjelaskan
bahwa modal kerja atau working capital, sering pula disebut sebagai gross
working capital atau modal kerja kotor didefinisikan sebagai item-item
pada aktiva lancar, yakni kas (cash), surat berharga (security), piutang
(account receivable) dan persediaan (inventory).

Brealey (2015: 138) menjelaskan bahwa modal kerja secara kolektif
terdiri dari asset lancar dan kewajiban lancar. Dimana salah satu aset lancar
yang penting adalah piutang. Piutang timbul karena perusahaan biasanya
tidak mengharapkan pelanggan membayar pembelian mereka dengan
segera (kredit). Semakin besar proporsi penjualan secara kredit akan
memperbesar jumlah invesatasi dalam piutang, akan tetapi bersamaan

dengan itu juga risiko tidak tertagihnya piutang juga akan meningkat.
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Aset lancar penting lainnya adalah persediaan, persediaan merupakan
elemen utama modal kerja yang selalu dalam keadaaan berputar.
Pengelolaan akan pengadaan persediaan dalam perusahaan haruslah
efektif, artinya pengadaan persediaan dalam perusahaan jangan sampai
berlebih atau kekurangan, karena persediaan yang berlebih akan
menimbulkan berbagai biaya, seperti biaya penyimpanan dan
pemeliharaan di gudang yang nantinya akan memperkecil keuntungan
perusahaan.

Aset lancar lainnya adalah kas dan sekuritas (surat berharga) yang
dapat dipasarkan. Kas dan surat berharga merupakan aktiva yang paling
likuid bagi perusahaan, oleh karenanya manajer keuangan harus berhati-
hati dalam mengelola kas dan surat berharga. Sedangkan kewajiban lancar
yang termasuk dalam modal kerja terdiri dari utang usaha dan pinjaman
jangka pendek lainnya.

5. Rasio Modal Kerja

Riyanto (2013:263) menjelaskan bahwa dalam mengadakan
interpretasi dan menganalisa modal kerja pada suatu perusahaan, maka
seorang penganalisa memerlukan adanya suatu ukuran tertentu, dan
ukuran yang sering digunakan dalam analisa keuangan adalah ratio.
Pengertian dari ratio sendiri adalah alat yang dinyatan dalam aritmatical
terms yang dapat digunakan untuk menjelaskan hubungan antara dua
macam data finansial.

Rasio yang terdapat di dalam modal kerja biasanya diukur dengan

menggunakan working capital turnover (perputaran modal kerja),
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receivables turnover (perputaran piutang), inventory turnover (perputaran
persediaan), cash ratio (rasio kas), dan current ratio (rasio lancar) atau
dikenal juga dengan modal bersih (net working capital). Semakin tinggi
working capital turnover, receivables turnover, dan inventory turnover
maka semakin tinggi kemampuan perusahaan memperoleh laba.

a. Working Capital Turnover (Perputaran Modal Kerja)

Riyanto (2013:335) menjelaskan bahwa working capital turnover
merupakan rasio yang digunakan untuk menguji efektivitas
penggunaan modal kerja yakni rasio antara penjualan dengan modal
kerja. Working capital turnover memperlihatkan adanya keefektifan
modal kerja dalam pencapaian penjualan. Semakin cepat perputaran
modal kerja menunjukkan semakin efektif penggunaan modal kerja
yang berdampak pada meningkatnya rentabilitas. Riyanto (2013:335)
merumuskan formula untuk menghitung Working Capital Turnover

(WCT) sebagai berikut:

Working Capital Turnover

Revenues

"~ Current Assets — Current Liabilites

Sumber: Riyanto (2013:335)

b. Receivables Turnover (Perputaran Piutang)

Rasio ini menghitung berapa besar kemampuan perusahaan
mendapatkan pelunasan piutangnya. Semakin tinggi nilainya semakin
cepat piutang dapat tertagih seiring juga dengan peningkatan penjualan
perusahaan. Riyanto (2013:335) merumuskan formula untuk
menghitung Receivables Turnover (Perputaran Piutang) sebagai

berikut:
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Revenues

Receivables Turnover =
Trade Account Receivables

Sumber: Riyanto (2013:335)

c. Inventory Turnover (Perputaran Persediaan)

Rasio ini dipergunakan untuk mengukur berapa kali dana yang
ditanam dalam sediaan (inventory) ini berputar dalam suatu periode.
Riyanto (2013:336) merumuskan formula untuk menghitung Inventory

Turnover sebagai berikut:

Cost of Revenues

Inventory Turnover = -
Inventories

Sumber: Riyanto (2013:336)

d. Cash Ratio (Rasio Kas)

Pengelolaan kas dengan baik dan efisien dapat meningkatkan
profitabilitas. Riyanto (2013:332) menjelaskan bahwa tingkat
kecukupan kas (cash ratio) dapat diketahui dengan membandingkan
antara jumlah kas dengan hutang lancarnya yang dapat dinyatakan

dengan rumus:

) Cash + Cash Equivalents
Cash Ratio =

Current Liabilites

Sumber: Riyanto (2013:332)

e. Current Ratio (Rasio Lancar)

Rasio lancar dikenal juga dnegan modal bersih (Net Working
Capital) dimana rasio lancar menunjukkan total modal kerja bersih
yang tersedia setelah dikurangi dengan hutang. Riyanto (2013:336)

merumuskan formula untuk menghitung current ratio sebagai berikut:

Current Ratio = Current Assets — Current Liabilites

Sumber: Riyanto (2013:336)
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Irawan dan Silangit (2018:78) menyebutkan kecukupan modal kerja
dapat dievaluasi dengan menggunakan tiga rasio, yaitu:
1) Rasio Total Aktiva terhadap Modal Bersih (Total Assets to Net
Working Capital)
Rasio ini membandingkan total aset yang dimiliki perusahaan
dengan modal kerja bersih. Dimana rasio yang tinggi mengindikasikan
rendahnya likuiditas, sedangkan rasio yang rendah mengindikasikan

tingkat likuiditas yang tinggi.

Total Assets to Net Working Capital Ratio

Total Assets
" Current Assets — Current Liabilites

Sumber: Irawan dan Silangit (2018:78)

2) Rasio Kewajiban Lancar (Current Liabilites to Net Working Capital
Ratio)
Rasio ini merupakan ekspresi alternatif dari current ratio. Bila
current ratio rendah, rasio ini akan tinggi mengindikasikan likuiditas
rendah, sebaliknya bila rasio ini rendah, current ratio akan tinggi

mengindikasikan likuiditas tinggi.

Current Liabilites

C t Liabilites to Net Working Capital =
urrent Liabuites to fve orking Lapita Current Assets — Current Liabilites

Sumber: Irawan dan Silangit (2018:78)

3) Perputaran Modal Kerja (Working Turnover Turnover)

Rasio ini mengukur aktivitas bisnis terhadap kelebihan aktiva
lancar atas kewajiban lancar. Rasio tinggi mengindikasikan likuiditas
yang rendah untuk mendukung operasional, rasio yang rendah

menunjukkan likuiditas tinggi.
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Working Capital Turnover
Revenues

"~ Current Assets — Current Liabilites
Sumber: Irawan dan Silangit (2018:78)

6. Indikator Modal Kerja

Dalam penelitian ini, pengukuran modal kerja menggunakan
perputaran modal kerja (working capital turnover). Riyanto (2013:335)
merumuskan formula untuk menghitung Working Capital Turnover

sebagai berikut:

Working Capital Turnover

Revenues

"~ Current Assets — Current Liabilites

Sumber: Riyanto (2013:335)

2.1.3.Ukuran Perusahaan

1. Pengertian Ukuran Perusahaan

Riyanto (2013:313) menjelaskan ukuran perusahaan adalah besar
kecilnya perusahaan dilihat dari besarnya nilai equity, nilai penjualan, atau
nilai aktiva. Sawir (2015:101) menjelaskan ukuran perusahaan dinyatakan
sebagai determinan dari struktur keuangan

Berdasarkan definisi tersebut maka dapat diketahui bahwa ukuran
perusahaan adalah suatu skala yang menentukan besar kecilnya
perusahaan yang dapat dilihat dari nilai equity, nilai penjualan, jumlah
karyawan dan nilai total aktiva yang merupakan variabel konteks yang
mengukur tuntutan pelayanan atau produk organisasi.

Firm size adalah ukuran perusahaan berdasarkan kapitalisasi
pasarnya. Ukuran perusahaan diukur dengan menggunakan logaritma

natural dari total asset perusahaan. Bentuk logaritma digunakan karena
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pada umumnya nilai aset perusahaan sangat besar, sehingga
menyeragamkan nilai dengan variabel lainnya dengan melogaritma
natural-kan total asset (Sartono, 2013:98).

Ukuran perusahaan (firm size) menggambarkan besar kecilnya suatu
perusahaan yang ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata
tingkat penjualan dan rata-rata total aktiva. Perusahaan yang berskala
besar akan lebih mudah memperoleh pinjaman dibandingkan dengan
perusahaan kecil. Perusahaan yang besar memiliki pertumbuhan yang
relatif lebih besar dibandingkan perusahaan kecil, sehingga tingkat
pengembalian (return) saham perusahaan besar lebih besar dibandingkan
return saham pada perusahaan berskala kecil. Oleh karena itu, investor
akan lebih berspekulasi untuk perusahaan besar dengan harapan
keuntungan (return) yang besar pula.

2. Indikator Ukuran Perusahaan

Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan didefinisikan dengan

melogaritma natural-kan total assets perusahaan yang dirumuskan sebagai

berikut: Sartono (2013:145)

Ukuran Perusahaan (Firm Size) = Ln Total Assets

Sumber : Sartono (2016:145)

2.2. Penelitian Terdahulu
Beberapa penelitian terdahulu yang terkait dengan penelitian ini dapat dilihat
pada tabel berikut:

Tabel 2.1. Daftar Penelitian Terdahulu
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No| Peneiti & Judul Vortabel | Yariabel Hasil Penelitian

1 | Wenny Analisis Pengaruh | Current Return  On|Hasil penelitian secara
Anggeresia | Current Ratio, | Ratio, Equity simultan (Uji F),
Ginting Working  Capital | Working menunjukkan bahwa
(2018) Turnover, dan Total | Capital current  ratio, working

Asset Turnover | Turnover, capital turnover, dan total

Terhadap  Return|dan Total asset turnover memiliki

On Asset Asset pengaruh yang signifikan
dan positif terhadap return
on equity pada perusahaan
properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada periode
2012- 2015. Secara parsial
hasil penelitian (uji t)
menunjukkan bahwa rotal
perputaran aset memiliki
pengaruh yang signifikan
dan positif terhadap return
on  equity, sedangkan
current ratio dan working
capital  turnover  tidak
berpengaruh signifikan
terhadap return on equity

2 |Indah Ayu|Pengaruh Perputaran |Return  On|Secara simultan variabel
Felany, Perputaran Modal | Modal Kerja, | Assets, dan|WCT, DR, DER dan CR
Saparila Kerja, Leverage | Leverage Return  On | berpengaruh signifikan
Worokinasih | Dan Likuiditas | dan Equity terhadap ROA dan ROE.
(2018) Terhadap Likuiditas Secara  parsial  dengan

Profitabilitas (Studi variabel  terikat ROA
pada  Perusahaan menunjukan bahwa variabel
Sub Sektor WCT, DER dan CR
Makanan dan berpengaruh signifikan
Minuman yang terhadap ROA sedangkan
Terdaftar di Bursa DR tidak  berpengaruh
Efek Indonesia signifikan terhadap ROA.
padaTahun 2012- Secara  parsial dengan
2016) variabel terikat ROE
menunjukan bahwa variabel
bebas WCT, DR, DER dan
CR berpengaruh signifikan
terhadap ROE.

3 | Tengku Pengaruh  Modal | Modal Kerja | Profitabilitas | Adanya pengaruh modal
Putri Kerja terhadap kerja  terhadap  tingkat
Lindung Tingkat profitabilitas pada  PT.
Bulan Profitabilitas pada Adira Dinamika Multi
(2015) PT Adira Dinamika Finance Tbk dengan arah

Multi Finance Tbk yang positif dan signifikan.

4 |Moh. Rifai, |Pengaruh  Ukuran | Ukuran Profitabilitas | Hasil penelitian
Rina Arifati, | Perusahaan, Perusahaan, |ROE menunjukkan bahwa
dan  Maria | Struktur Modal Dan | Struktur terdapat pengaruh yang
Magdalena |Pertumbuhan Modal Dan signifikan dan positif antara
(2013) Perusahaan Pertumbuhan ukuran perusahaan terhadap

Terhadap Perusahaan profitabilitas secara parsial,
Profitabilitas Studi terdapat pengaruh yang
Pada  Perusahaan signifikan dan negatif dari

struktur modal terhadap
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No| Peneiti & Judul Vortabel | Yariabel Hasil Penelitian
Manufaktur Di BEI profitabilitas secara parsial
Tahun 2010-2012 dan tidak ada hubungan
yang  signifikan  antara
pertumbuhan penjualan
menjadi profitabilitas
secara parsial
5 |Livia Pengaruh  Ukuran | Ukuran Profitabilitas | Ukuran perusahaan,
Angelica Perusahaan, Perusahaan, |ROE solvabilitas, likuiditas, dan
Wirawan Solvabilitas, Solvabilitas, perputaran modal kerja,
(2017) Likuiditas Dan | Likuiditas secara bersama-sama atau
Perputaran Modal | dan simultan, berpengaruh
Kerja Terhadap | Perputaran signifikan terhadap
Profitabilitas Pada|Modal Kerja profitabilitas. Ukuran
Perusahaan Industri perusahaan dan solvabilitas
Dasar Dan Kimia berpengaruh secara
Yang Terdaftar Di signifikan terhadap
Bursa Efek profitabilitas dimana
Indonesia Periode ukuran perusahaan
2013-2015 berpengaruh positif dan
solvabilitas ~ berpengaruh
negatif. Hasil penelitian
juga menunjukkan
likuiditas dan perputaran
modal kerja sama-sama
berpengaruh tidak
signifikan terhadap
profitabilitas dimana
likuiditas berpengaruh
positif ~dan  perputaran
modal kerja berpengaruh
negatif
6 |Candra Pengaruh Perputaran | Profitabilitas | Hasil penelitian
Yuwono Perputaran Modal | Modal Kerja, | ROE menunjukan perputaran
Kusumo, Ari | Kerja, Ukuran | Ukuran modal kerja tidak
Darmawan |Perusahaan, Dan |Perusahaan, berpengaruh signifikan
(2018) Diversifikasi Dan terhadap profitabilitas.
Terhadap Diversifikasi Namun ukuran perusahaan
Profitabilitas (Studi dan diversifikasi
pada  Perusahaan berpengaruh signifikan
food and beverage dengan arah hubungan
yang terdaftar di positif terhadap
BEI periode 2013 — profitabilitas.  Sedangkan
2016) secara simultan perputaran
modal kerja ukuran
perusahaan dan
diversifikasi  berpengaruh
signifikan terhadap
profitabilitas

Sumber: Data yang Diolah Peneliti (2021)

2.3. Kerangka Konseptual
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2.3.1. Hubungan Working Capital Turnover (X1) dengan Return On Equity

(Y)

Gifman dalam Utari (2014:89) berpendapat bahwa modal kerja adalah
jumlah harta lancar yang merupakan bagian dari investasi yang bersirkulasi
dari satu bentuk ke bentuk lainya dalam suatu kegiatan bisnis. Modal kerja
sangat penting bagi kelangsungan hidup perusahaan, perusahaan yang tidak
memiliki modal kerja yang cukup akan kesulitan dalam menjalankan aktivitas
operasionalnya. Aktivitas operasional ini akan membuat adanya perputaran
modal kerja yang terjadi di perusahaan.

Setiap perusahaan sangat memerlukan modal kerja untuk membiayai
kegiatan operasional perusahaan, seperti pembelian bahan baku, biaya
produksi, dan membayar gaji pegawai. Harapannya uang yang telah
dikeluarkan dapat kembali masuk ke perusahaan melalui hasil operasi
perusahaan. Dana tersebut akan terus berputar setiap periodenya selama
perusahaan tersebut beroperasi. Sawir (2015:134) menjelaskan modal kerja
yang cukup akan memberikan keuntungan bagi perusahaan. Dengan modal
kerja yang cukup, maka perusahaan dalam membiayai segala operasional
perusahaan dalam rangka meningkatkan laba (keuntungan) perusahaan dengan
maksimal.

Hal tersebut didukung dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Felany,
dan Worokinasih (2018), dan Bulan (2015) yang menunjukkan bahwa modal
kerja memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap profitabilitas
peruasahaan.

2.3.2. Hubungan Ukuran Perusahaan (X2) dengan Return on Equity (Y)
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Pada penelitian ini, total aset digunakan sebagai tolak ukur dalam
mengukur ukuran perusahaan. Setiawan dalam Anindito (2015:20),
berpendapat bahwa ukuran perusahaan merupakan tolak ukur besar kecilnya
perusahaan. Semakin besar aktiva yang dimiliki perusahaan semakin besar pula
ukuran perusahaan tersebut begitupun sebaliknya.

Perusahaan berukuran besar mempunyai berbagai kelebihan dibanding
perusahaan berukuran kecil. Total aktiva bisa digunakan untuk mengetahui
seberapa besar perusahaan tersebut. Apabila suatu perusahaan memiliki total
aktiva yang besar maka dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut memiliki
prospek yang baik dan mampu menghasilkan laba dengan baik juga. Ukuran
perusahaan diukur dengan menggunakan total aktiva, pendapatan atau modal
yang berasal dari perusahaan tersebut (Bestivano, 2013:199). Munawir dalam
Ambarwati (2015:125) menyebutkan bahwa perusahaan yang memiliki ukuran
lebih besar cenderung untuk menyajikan tingkat profitabilitas yang tinggi
dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil, karena perusahaan besar
lebih dipandang kritis oleh para investor, selain itu perusahaan dengan ukuran
yang lebih besar memiliki lebih banyak aktiva yang dapat digunakan sebagai
modal dalam memaksimalkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba.

Pangestuti (2016:15) menyatakan bahwa semakin besar aset suatu
perusahaan maka laba yang akan didapat akan besar pula karena aset yang
dimiliki digunakan oleh perusahaan untuk aktivitas operasional dengan tujuan
memperoleh laba sehingga semakin besar ukuran perusahaan akan

meningkatkan profitabilitas perusahaan. Aktivitas operasional yang dilakukan
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oleh perusahaan denagan ukuran besar mampu menghasilkan produk dengan
harga per unit yang rendah karena berproduksi pada skala ekonomis. Harga per
unit yang rendah ini akan membuat perusahaan memiliki daya saing yang
tinggi sehingga penjualan perusahaan akan tinggi yang pada akhirnya
meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Hal tersebut sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Rifai,
Arifati, dan Magdalena (2013) dan Wirawan (2017) yang menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang positif dan signifikan dalam
meningkatkan profitabilitas perusahaan.

2.3.3. Hubungan Working Capital Turnover (X1) dan Ukuran Perusahaan

(X2) dengan Return on Equity (Y)

Sawir (2015:134) menjelaskan modal kerja yang cukup akan memberikan
keuntungan bagi perusahaan. Dengan modal kerja yang cukup, maka
perusahaan dalam membiayai segala operasional perusahaan dalam rangka
meningkatkan laba (keuntungan) perusahaan dengan maksimal. Pangestuti
(2016:15) menyatakan bahwa semakin besar aset suatu perusahaan maka laba
yang akan didapat akan besar pula karena aset yang dimiliki digunakan oleh
perusahaan untuk aktivitas operasional dengan tujuan memperoleh laba
sehingga semakin besar ukuran perusahaan akan meningkatkan profitabilitas
perusahaan. Selain itu, Munawir dalam Ambarwati (2015:125) menyebutkan
bahwa perusahaan yang memiliki ukuran lebih besar cenderung untuk
menyajikan tingkat profitabilitas yang tinggi dibandingkan dengan perusahaan
yang lebih kecil. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Wirawan (2017) serta

Kusumo dan Ari Darmawan (2018) menunjukkan bahwa secara simultan
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working capital turnover dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap profitabilitas return on equity.
Berdasarkan teori dan beberapa hasil penelitian terkait, maka hubungan variabel
working capital turnover (X1) dan ukuran perusahaan (X2) terhadap return on equity
(Y) dalam penelitian ini dalam digambarkan dalam bentuk kerangka konseptual

sebagai berikut

Working Capital Turnover
Xy

Return On Equity
(Y)

F 9

Ukuran Perusahaan
X2)

Gambar 2.1. Kerangka Konseptual Penelitian
Sumber: Oleh Peneliti (2021)

2.4. Hipotesis

Hipotesis berkaitan erat dengan teori. Manullang dan Pakpahan (2014:61)
menjelaskan bahwa hipotesis adalah dugaan atau jawaban sementara dari pertanyaan
yang ada pada perumusan masalah penelitian. Dikatakan jawaban sementara oleh
karena jawaban yang ada adalah jawaban yang berasal dari teori. Maka berdasarkan
uraian di atas, dapat dimunculkan hipotesis penelitian berikut:

1. Hipotesis Hi

Working capital turnover dan ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap return on equity pada perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Hipotesis H>
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Working capital turnover dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
secara simultan terhadap return on equity pada perusahaan manufaktur sektor

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



BAB III
METODE PENELITIAN

3.1. Pendekatan Penelitian

Pendekatan penelitian ini berdasarkan data yang dihasilkan adalah penelitian
kuantitatif. Berdasarkan tingkat eksplanasinya penelitian ini merupakan penelitian
asosiatif. sedangkan berdasarkan data yang diolah maka penelitian ini termasuk
dalam jenis penelitian kuantitatif. Manullang dan Pakpahan (2014:19) menjelaskan
bahwa penelitian asosiatif atau penelitian kausal (hubungan sebab akibat) adalah
penelitian yang ingin melihat apakah suatu variabel yang berperan sebagai variabel
bebas berpengaruh terhadap variabel lain yang menjadi variabel terikat. Sehingga
pada penelitian ini memiliki tujuan utama untuk mencari bagaimana pengaruh
variabel bebas terhadap variabel terikat baik secara parsial maupun secara simultan.
Manullang dan Pakpahan (2014:19) juga menjelaskan bahwa penelitian kuantitatif
adalah penelitian dengan memperoleh data yang berbentuk angka atau data kualitatif

yang diangkakan.

3.2. Lokasi dan Waktu Penelitian
3.2.1.Lokasi Penelitian
Tempat Penelitian dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam studi
peristiwa yang terangkum di website www.idx.co.id, dimana peneliti
mengambil data-data penelitian yang dibutuhkan dari website resmi Bursa Efek
Indonesia di www.idx.co.id.
3.2.2. Waktu Penelitian
Waktu Penelitian dilakukan mulai dari bulan Oktober 2020 hingga April

2021. Detail waktu dan kegiatan penelitian dapat dilihat pada tabel berikut:

37
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Tabel 3.2. Tabel Kegiatan Penelitian

No

Oktober | November | Desember | Januari | Februari| Maret |April
2020 2020 2020 2021 2021 2021

112(34(1|2|3(4]|1]2]|3]4]|1]2|3]4|1|2|3]|4|1|2]|3]|4|1]|2

Kegiatan

Pengajuan Judul

Penulisan Proposal

Revisi Proposal

Seminar Kelayakan
Penelitian

Persiapan instrumen
penelitian

Pengumpulan data

Pengolahan data

Analisis dan
evaluasi

Penulisan laporan

10

Revisi dan Evaluasi

11

Sidang Meja Hijau

Sumber: Oleh Peneliti (2021)

3.3. Definisi Operasional Variabel

3.3.1. Variabel Penelitian

Manullang dan Pakpahan (2014:35) menyatakan bahwa variabel

merupakan suatu sifat-sifat yang dipelajari, suatu simbol, atau lambang yang
padanya melekat bilangan atau nilai, dapat dibedakan, memiliki variasi nilai

atau perbedaan nilai

1. Variabel Dependen (Terikat)

Manullang dan Pakpahan (2014:36) mengungkapkan bahwa variabel
terikat (dependent variable) merupakan variabel yang dipengaruhi, terikat,
tergantung oleh variabel lain, yakni variabel bebas. Variabel terikat ini
umumnya menjadi perhatian utama oleh peneliti. Variabel dependen atau
variabel terikat pada penelitian ini adalah Return on Equity (ROE)

perusahaan (Y).
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2. Variabel Independen (Bebas)

Manullang dan Pakpahan (2014:36) mengungkapkan bahwa variabel
bebas merupakan variabel yang mempengaruhi variabel terikat. Dengan
kata lain, variabel bebas merupakan sesuatu yang menjadi sebab terjadinya
perubahan nilai para variabel terikat. Varabel independen atau variabel
bebas pada penelitian ini adalah Working Capital Turnover (Xi), dan
Ukuran perusahaan (X2).

3.3.2. Definisi Operasional
Untuk memberikan gambaran yang lebih jelas tentang variabel penelitian,
maka disajikan definisi operasional dari variabel sebagai berikut:

Tabel 3.1. Definisi Operasional Variabel

No |Variabel |Definisi Operasional Parameter Skala
1 | Working Working Caital Rasio
Capital Turnover  merupakan

Turnover |Rasio yang digunakan
Working Capital Turnover

X1) untuk menguji
Revenues

efektivitas penggunaan

. .| Current Assets — Current Liabilites
modal kerja yakni rasio

antara penjualan dengan
modal kerja.

Riyanto (2013:335)

2 | Ukuran Ukuran perusahaan Rasio

Perusahaan | adalah besar kecilnya
Ukuran Perusahaan (Firm Size)

= Ln Total Assets

X2) perusahaan dilihat dari
besarnya nilai equity,
nilai penjualan, atau
nilai aktiva.

Riyanto (2013:313)

3 |Return on |Return on Equity adalah Rasio
Return on Equity

_ Laba Bersih Setelah Pajak
- Total Equitas

Equity untuk mengukur laba
Y) bersih setelah pajak
dengan modal sendiri.

100

Kasmir (2016:135)
Sumber: Data Diolah Peneliti (2021)
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3.4. Populasi dan Sampel
3.4.1. Populasi
Manullang dan Pakpahan (2014:70) menjelaskan bahwa populasi adalah
suatu kelompok dari elemen penelitian, dimana elemen adalah unit terkecil
yang merupakan sumber dari data yang diperlukan. Populasi menjelaskan jenis
dan kriteria populasi yang menjadi objek penelitian, sedangkan sampel
menjelaskan kriteria sampel, ukuran, dan metode pengambilan sampel.
Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur sektor
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-2018
yang berjumlah total 33 perusahaan sebagai berikut:

Tabel 3.3. Daftar Populasi Penelitian

No | Kode Nama Perusahaan

1 | DVLA | Darya-Varia Laboratoria Tbk

2 | INAF | Indofarma (Persero) Tbk

3 KAEF | Kimia Farma Tbk

4 KLBF | Kalbe Farma Tbk

5 MERK | Merck Tbk

6 | PYFA | Pyridam Farma Tbk

7 | SCPI Merck Sharp Dohme Pharma Tbk
8 SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk
9 | TSPC | Tempo Scan Pacific Tbk

10 | ADES | Akasha Wira International Tbk

11 | MBTO | Martina Berto Tbk

12 | MRAT | Mustika Ratu Tbk

13 | TCID Mandom Indonesia Tbk

14 | UNVR | Unilever Indonesia Tbk

15 | ALTO | Tri Banyan Tirta Tbk

16 | CEKA | Wilmar Cahaya Indonesia Tbk

17 | DLTA | Delta Djakarta Tbk

18 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
19 | INDF | Indofood Sukses Makmur Tbk

20 | MLBI | Multi Bintang Indonesia Tbk

21 | CINT Chitose Internasional Tbk

22 | KICI Kedaung Indah Can Tbk

23 | LMPI | Langgeng Makmur Industri Tbk
24 | GGRM | Gudang Garam Tbk

25 | HMSP | H.M. Sampoerna Tbk
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No | Kode Nama Perusahaan

26 | RMBA | Bentoel Internasional Investama Tbk

27 | WIIM | Wismilak Inti Makmur Tbk

28 | KINO Kino Indonesia Tbk

29 | CAMP | Campina Ice Cream Industry Tbk

30 | CLEO | Sariguna Primatirta Tbk

31 | HOKI | Buyung Poetra Sembada Tbk

32 | WOOD | Integra Indocabinet Tbk

33 | AISA | Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk
Sumber: www.idx.co.id (2021)

3.4.2.Sampel

Manullang dan Pakpahan (2014:70) menjelaskan bahwa sampel adalah
wakil-wakil dari populasi. Sampel dapat diambil dari seluruh populasi jika
memungkinkan. Penelitian ini menggunakan data dari tahun 2014-2018,
Populasi yang dapat dijadikan sampel adalah populasi yang memiliki data
lengkap atau perusahaan yang mempublikasikan data current asset, current
liabilities, revenue, total assets, dan return on equity dari tahun 2014-2018.
Sehingga berdasarkan syarat tersebut, maka populasi yang dapat dijadikan
sampel adalah sebagai berikut:

Tabel 3.4. Daftar Sampel Penelitian

No | Kode Nama Perusahaan Kriteria | Sampel
1 | DVLA | Darya-Varia Laboratoria Tbk v S1
2 | INAF | Indofarma (Persero) Tbk v S2
3 | KAEF | Kimia Farma Tbk v S3
4 | KLBF | Kalbe Farma Tbk v S4
5 | MERK | Merck Tbk v S5
6 | PYFA | Pyridam Farma Tbk v S6
7 | SCPI | Merck Sharp Dohme Pharma Tbk v S7
Industri Jamu dan Farmasi Sido

8 SIDO Muncul Tbk Y S8
9 | TSPC | Tempo Scan Pacific Tbk v S9
10 | ADES | Akasha Wira International Tbk v S10
11 | MBTO | Martina Berto Tbk v S11
12 | MRAT | Mustika Ratu Tbk v S12
13 | TCID | Mandom Indonesia Tbk v S13
14 | UNVR | Unilever Indonesia Tbk v S14
15 | ALTO | Tri Banyan Tirta Tbk v S15




No | Kode Nama Perusahaan Kriteria | Sampel
16 | CEKA | Wilmar Cahaya Indonesia Tbk v S16
17 | DLTA | Delta Djakarta Tbk v S17
18 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk v S18
19 | INDF | Indofood Sukses Makmur Tbk v S19
20 | MLBI | Multi Bintang Indonesia Tbk v S20
21 | CINT | Chitose Internasional Tbk v S21
22 | KICI | Kedaung Indah Can Tbk v S22
23 | LMPI | Langgeng Makmur Industri Tbk v S23
24 | GGRM | Gudang Garam Tbk v S24
25 | HMSP | H.M. Sampoerna Tbk v S25
26 | RMBA | Bentoel Internasional Investama Tbk v S26
27 | WIIM | Wismilak Inti Makmur Tbk v S27
28 | KINO | Kino Indonesia Tbk x -
29 | CAMP | Campina Ice Cream Industry Tbk x -
30 | CLEO | Sariguna Primatirta Tbk x -
31 | HOKI | Buyung Poetra Sembada Tbk x -
32 | WOOD | Integra Indocabinet Tbk x -
33 | AISA | Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk x -

Sumber: www.idx.co.id (2021)

Dari tabel di atas, dapat diketahui bahwa jumlah populasi yang memenuhi

syarat untuk dijadikan sampel sebanyak 27 perusahaan, dimana 6 perusahaan

lainnya tidak memenuhi syarat sebagai sampel, sehingga perusahaan yang

dapat diambil sebagai sampel berjumlah 27 perusahaan manufaktur sektor

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3.4.3. Jenis dan Sumber Data

Jenis data pada penelitian ini adalah data sekunder, dimana data diperoleh

dari laporan kinerja keuangan perusahaan yang ada di BEI (Bursa Efek

Indonesia) melalui website resmi BEI yaitu www.idx.co.id.

3.5. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang dlakukan dalam penelitian ini adalah studi

dokumen, dengan mempelajari data dari dokumen-dokumen yang diperoleh dari

ringkasan kinerja keuangan tercatat perusahaan dan laporan tahunan perusahaan

tahun 2014 sampai dengan 2018.
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3.6. Teknik Analisa Data
Penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi data panel dengan
menggunakan Aplikasi EViews 9. Metode dan Teknik analisis dilakukan dengan
tahapan sebagai berikut:
3.6.1. Estimasi Model Regresi Data Panel
Rusiadi (2017:26) menjelaskan bahwa analisis data panel merupakan
model analisis data yang menggabungkan antara data cross section dengan data
time series. Data cross section adalah data yang diperoleh dari sumber data
dalam satu waktu atau observasi sekali jalan. sedangkan data time series atau
berkala adalah data yang terkumpul dari waktu ke waktu untuk memberikan
gambaran perkembangan suatu fenomena.
Untuk pengujian hipotesis, penelitian ini menggunakan analisis data panel,
digunakan untuk mengetahui besarnya hubungan dengan pengaruh variabel
bebas yang jumlahnya 2 (tiga) atau lebih (X; dan X) terhadap variabel terikat

(Y). Persamaan model regresi yang digunakan adalah sebagai berikut:

ROE(Y) = ait+ B1WCTit+ B2SIZEit+ eit
Keterangan :
ROE (Y) = Return on Equity (ROE)
a = Konstanta
B 1, B2 = Koefisien Regresi Berganda (Multiple Regretion)
WCT (X1) = Working Capital Turnover (Independent Variable)

SIZE (X2) = Ukuran Perusahaan (Independent Variable)
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i = unit sektor

t = unit waktu

g = error Term

Dengan menggunakan data regresi panel, dapat menguhungkan dinamika
yang lebih baik dari hubungan antara harga saham dengan faktor-faktor yang
mempengaruhinya. Untuk megestimasikan model dengan data panel, terdapat
beberapa teknik yang digunakan antara lain :

1. Common Effect Model

Asumsi yang pertama dikenalkan dalam regresi data panel dengan
metode common effect adalah asumsi yang menganggap bahwa infersep
dan slope selalu tetap baik antar waktu maupun perusahaan. Setiap
perusahaan yang diregresi untuk mengetahui hubungan antara variabel
dependen dengan variabel independennya akan memberikan nilai intersep

maupun slope yang sama besarnya. Irawan dan Dharma (170:2017)

menjelaskan CEM mengasumsikan tidak ada perbedaan efek sektor

maupun waktu, sehingga dalam pemodelannya hanya terdapat satu model
untuk seluruh pengamatan.

2. Fixed Effect Model

Model ini memungkinkan adanya intercept yang tidak konstan untuk
masing-masing individu. Tetapi model ini memiliki kekurangan dimana
tidak dihasilkan satu estimasi umum (general estimates) karena tidak
terdapat generak intercept atau konstanta untuk mewakili seluruh individu

(Rusiadi, 2017:267).
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3. Random Effeck Model
Bila pada model efek tetap perbedaan antar individu dicerminkan oleh
intercept atau konstanta, maka pada model random effect perbedaan
tersebut diakomodasikan oleh error terms tiap-tiap individu. Metode ini
memiliki keuntungan karena menghillangkan heterokedastisitas (data
tidak homogen) jika memang ada (Rusiadi, 2017:267).
3.6.2.Uji Spesifikasi Regresi Data Panel

1. Uji Chow

Rusiadi (2017:267) menjelaskan Uji Chow digunakan untuk
mengetahui model Pooled Least Square (PLS) atau Fixed Effect Model
(FEM) yang akan dipilih untuk estimasi data yang dapat dilakukan dengan
uji F. Jika nilai Chow Statistik (F Stat) hasil pengujiannya lebih besar dari
F tabel, maka cukup bukti untuk melakukan penolakan terhadap hipotesa
0 (nol) maka model yang digunakan adalah Fixed Effect dan sebaliknya.
2. Uji Hausman

Uji hausmann dilakukan untuk menguji apakah data yang akan
dianalisis dengan menggunakan fixed effect atau random effect. Rusiadi
(2017:268) menjelaskan uji Haussman bertujuan untuk menentukan model
manakah yang baik untuk digunakan apakah model Fixed Effect atau
Random Effect. Hipotesis dalam uji haussman sebagai berikut:

HO : Model Random Effect (REM)

H1 : Model Fixed Effect (FEM)

Jika Chi-Square Statisitik > Chi-Square table atau nilai probabilitas
Chi-Square minimal signifikan 10 % maka HO ditolak (maka model yang

digunkan adalah Fixed Effect) dan sebaliknya
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3. Uji Lagrange Multiplier (LM)

Uji Lagrange Multiplier ini digunakan untuk memilih apakah data
dianalisis dengan menggunakan random effect atau common effect, dengan
melakukan pengujian REM yang didasarkan pada nilai residual eit dari
REM. Uji ini digunakan ketika dalam pengujian uji chow yang terpilih
adalah model common effect melakukan uji lagrange mulitplier test data
juga diregresikan dengan model random effect dan model common effect
dengan membuat hipotesis berikut:

HO : B1 =0 {maka digunakan model common effect }

HI : B1 # 0 {maka digunakan model random effect }

Pedoman yang akan digunakan dalam pengambilan kesimpulan uji
hausmann adalah sebagai berikut:

a. Jika nilai statistik LM > nilai chi-Square, maka HO ditolak, yang

artinya model random effect.

b. Jika nilai statistik LM < nilai chi-Square, maka HO diterima, yang

artinya model common effect
3.6.3.Uji Hipotesis
1. Uji Parsial (Uji t)

Rusiadi  (2017:234) menjelaskan uji statistik t pada dasarnya
menunjukkan seberapa jauh pengaruh parsial antara variabel independen
terhadap variabel dependen. Uji Parsial (uji t) menunjukkan seberapa jauh
pengaruh setiap variabel bebas secara parsial terhadap variabel terikat.
Untuk mengetahui diterima atau tidaknya hipotesis yang diajukan,

dilakukan uji t, dengan rumusan hipotesis sebagai berikut:
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a. Ho : B; = 0, artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari
variabel bebas X terhadap variabel terikat Y.

b. Ha : B:# 0, artinya terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel
bebas X terhadap variabel terikat Y.

Kriteria pengambilan keputusan dengan uji t adalah:

a. Terima Ho (Tolak Ha) jika thiwng < tubel atau nilai Signifikan > 0,05.

b. Tolak Ho (Terima Ha) jika thitung > trabel atau -trabel > thitung (J1ka thitung
negatif) atau nilai signifikan > 0,05.

2. Uji Simultan (Uji F)

Uji F menguji pengaruh simultan antara variabel independen terhadap
variabel dependen (Rusiadi, 2017:234). Pengujian ini dilakukan untuk
mengetahui apakah pengaruh seluruh variabel bebas secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat pada tingkat kepercayaan
(Confidence Interval) atau level pengujian hipotesis 5% dengan uji F
menggunakan rumus statistik.

Hipotesis untuk pengujian secara simultan adalah:

a. Ho : B1 = B2 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh signifikan dari
variabel bebas Working Capital Turnover (X;) dan Ukuran
Perusahaan (X2) secara simultan terhadap variabel terikat Return on
Equity (Y).

b. Ha: minimal 1 # 0, artinya terdapat pengaruh signifikan dari variabel
bebas Working Capital Turnover (X1) dan Ukuran Perusahaan (X>),
secara simultan terhadap variabel terikat Return on Equity (Y).

Kriteria pengambilan keputusan dengan uji F adalah :
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a. Terima Ho (tolak Ha), apabila Fhiwung < Fraber atau Sig > 0,05
b. Tolak Ho (terima Ha), apabila Fhitwng > Fravel atau Sig < 0,05.
4. Koefisien Determinasi (R?)

Manullang dan Pakpahan (2014:203) menjelaskan bahwa nilai R-
Square (r*) digunakan untuk melihat bagaimana variasi nilai variabel
terikat dipengaruhi oleh variasi nilai variabel bebas. Senada dengan itu,
Sugiyono (2016:284) menjelaskan bahwa koefisien determinasi digunakan
untuk mengetahui seberapa besar hubungan dari beberapa variabel dalam
pengertian yang lebih jelas. Koefisien determinasi akan menjelaskan
seberapa besar perubahan atau variasi suatu variabel bisa dijelaskan oleh
perubahan atau variasi pada variabel yang lain. Dalam bahasa sehari-hari
adalah kemampuan variabel bebas untuk berkontribusi terhadap variabel
terikatnya dalam satuan persentase. Nilai koefisien ini antara O dan 1. Jika
hasil lebih mendekati angka O berarti kemampuan variabel-variabel bebas
dalam menjelaskan variasi variabel amat terbatas. Tapi jika hasil
mendekati angka 1 berarti variabel-variabel bebas memberikan hampir
semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel
terikat.

Kuatnya hubungan antar variabel dinyatakan dalam koefisien
korelasi. Koefisien korelasi positif terbesar = 1 dan koefisien korelasi
negatif terbesar = -1, sedangkan yang terkecil adalah 0. Bila hubungan
antara dua variabel atau lebih itu memiliki koefisien korelasi — 1 atau = -
1, maka hubungan tersebut sempurna. Jika terdapat r = -1 maka terdapat

korelasi negatif sempurna, artinya setiap peningkatan pada variabel
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tertentu maka terjadi penurunan pada variabel lainnya. Sebaliknya jika
didapat r = 1, maka diperoleh korelasi positif sempurna, artinya ada
hubungan yang positif antara variabel, dan kuat atau tidaknya hubungan
ditunjukkan oleh besarnya nilai koefisien korelasi, dan koefisien korelasi
adalah 0 maka tidak terdapat hubungan. Untuk dapat memberikan
interpretasi terhadap kuatnya hubungan x terhadap y, maka dapat
digunakan pedoman tabel berikut:

Tabel 3.5. Pedoman untuk Memberikan Interpretasi Koefisien Korelasi

Interval Koefisien | Tingkat Hubungan
0,00 -0,199 Sangat Rendah

0,20 - 0,399 Rendah

0,40 - 0,599 Sedang

0,60 — 0,799 Kuat

0,80 — 1,000 Sangat Kuat

Sumber: Sugiyono (2016:287)

Untuk mengetahui kontribusi variabel X terhadap Y, dapat dicari
dengan menggunakan rumus koefisien determinasi. Adapun rumus
koefisien determinasi sebagai berikut:

KD =R? x 100%
Keterangan
KD = Nilai Koefisien determinasi

R? = Koefisien korelasi yang dikuadratkan



BAB 1V
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1. Hasil Penelitian

4.1.1. Gambaran Bursa Efek Indonesia

Pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia merdeka. Pasar modal atau
bursa efek telah hadir sejak jaman kolonial Belanda dan tepatnya pada tahun
1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan oleh pemerintah Hindia
Belanda untuk kepentingan pemerintah kolonial atau VOC. Meskipun pasar
modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan pertumbuhan pasar modal
tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan pada beberapa periode kegiatan
pasar modal mengalami kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa
faktor seperti perang dunia ke I dan II, perpindahan kekuasaan dari pemerintah
kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia dan berbagai kondisi yang
menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan sebagimana mestinya.

Bursa Efek Indonesia berawal dari pendirian bursa di Batavia oleh
pemerintah Hindia Belanda pada tanggal 14 Desember 1912. Sekuritas yang
diperdagangkan adalah saham dan obligasi yang diterbitkan pemerintah Hindia
Belanda dan sekuritas lainnya. Perkembangan bursa efek di Batavia (Jakarta
sekarang) sangat pesat sehingga mendorong pemerintah Belanda membuka
Bursa Efek Surabaya pada tanggal 11 Januari 1925 dan Bursa Efek Semarang
pada tanggal 1 Agustus 1925. Kedua bursa ini kemudian ditutup karena
terjadinya gejolak politik Eropa pada awal tahun 1939. Bursa efek pun akhirnya
ditutup karena terjadinya Perang Dunia II, sekaligus menandai berakhirnya

aktivitas pasar modal di Indonesia.
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Pada tahun 1952, bursa efek di Jakarta diaktifkan kembali dengan UU
Darurat Pasar Modal 1952, yang dikeluarkan oleh Menteri Kehakiman (Lukman
Wiradinata) dan Menteri Keuangan (Prof. Dr. Sumitro Djojohadikusumo) dan
instrumen yang diperdagangkan adalah Obligasi Pemerintah RI (1950). Pada
tahun 1956-1977, bursa efek vakum karena program nasionalisasi perusahaan
Belanda di Indonesia. Hal ini tak berlangsung lama sebab Bursa Efek Jakarta
buka kembali dan akhirnya mengalami kebangkitan pada tahun 1970.
Kebangkitan ini disertai dengan dibentuknya Tim Uang dan Pasar Modal. Bursa
efek diresmikan kembali oleh Presiden Soeharto, BEJ dijalankan dibawah
BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar Modal). Tanggal 10 Agustus diperingati
sebagai HUT pasar modal. Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai
dengan go public PT Semen Cibinong sebagai emiten pertama pada tanggal 10
Agustus 1977.

Pemerintah mengeluarkan kebijakan paket deregulasi Desember 1987 dan
Desember 1988 tentang diperbolehkannya swastanisasi bursa efek. Pada tanggal
16 juni 1989, Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan dikelola oleh
Perseroan Terbatas milik swasta yaitu PT Bursa Efek Surabaya. Paket deregulasi
ini kemudian mendorong Bursa Efek Jakarta berubah menjadi PT Bursa Efek
Jakarta pada tanggal 13 Juli 1992. Pemilik saham adalah perusahaan efek yang
menjadi anggota bursa. Pada tahun itu juga BAPEPAM yang awalnya sebagai
Badan Pelaksana Pasar Modal berubah menjadi Badan Pengawas Pasar Modal.
Bursa Efek Jakarta berkembang dengan pesat, jumlah saham yang terdaftar di
Bursa Efek Jakarta dari 24 saham pada tahun 1988 menjadi lebih dari 200 saham.

Pada tahun 1995, Bursa Parallel Indonesia merger dengan Bursa Efek Surabaya
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dan diberlakukannya sistem otomatisasi perdagangan di BEJ dengan sistem
komputer JATS (Jakarta Automated Trading System). Pemerintah
mengeluarkan Undang —Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal.
Undang-Undang ini mulai diberlakukan mulai Januari 1996. Pada tanggal 10
November 2007, Bursa Efek Surabaya (BES) dengan Bursa Efek Jakarta (BEJ)
dan berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI).
4.1.2. Analisis Deskriptif Data

Hasil analisis deskriptif dari data yang digunakan dapat dilihat dari hasil
pengolahan data menggunakan eviews 9 sebagai berikut:

Tabel 4.1. Analisis Statistik Deskriptif dari Data

X1_WCT X,_UP Y_ROE

Mean 11.76333 14.75593  22.35548
Median 2.670000 14.23000  12.20000
Maximum 1345.220 18.38000  163.1300
Minimum  -168.0700 11.48000 -22.09000

Std. Dev. 116.7029 1.712800  37.05166
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Standar deviasi merupakan cerminan dari rata-rata penyimpangan data
dari mean, standar deviasi dapat menggambarkan seberapa besar variasi data,
dimana jika nilai standar deviasi lebih besar dari nilai mean berarti nilai mean
merupakan representasi yang buruk dari keseluruhan data. Namun, jika nilai
standar deviasinya lebih kecil dari niali mean, hal ini menunjukkan bahwa nilai
mean dapat digunakan sebagai representasi dari keseluruhan data. Hasil analisis
desktiptif dari data menunjukkan:

1. Working Capital Turnover (Xi) memiliki nilai minimum sebesar
-168,07 yang dimiliki oleh perusahaan Indofarma (Persero) Tbk pada

tahun 2018 dan memiliki nilai maksimum sebesar 1.345,220 yang
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dimiliki oleh perusahaan Bentoel Internasional Investama Tbk pada
tahun 2014, dimana rata-rata Working Capital Turnover (X1) selama
2014-2017 sebesar 11,76333 dengan standart deviasi sebesar
2,670000. Nilai mean lebih besar dari standart deviasi yang
menunjukkan bahwa nilai mean merupakan representasi yang baik
dari keseluruhan data.

2. Ukuran Perusahaan (X2) memiliki nilai minimum sebesar
11,48 yang dimiliki oleh Kedaung Indah Can Tbk pada tahun 2014
dan memiliki nilai maksimum sebesar 18,38 yang dimiliki oleh
perusahaan Indofood Sukses Makmur Tbk pada tahun 2018, dimana
rata-rata Ukuran Perusahaan (X2) selama 2014-2017 sebesar
14,75593 dengan standart deviasi sebesar 14,23000. Nilai mean lebih
besar dari standart deviasi yang menunjukkan bahwa nilai mean
merupakan representasi yang baik dari keseluruhan data.

3. Return on Equity (Y) memiliki nilai minimum sebesar -22.09% yang
dimiliki oleh perusahaan Bentoel Internasional Investama Tbk pada
tahun 2016 dan memiliki nilai maksimum sebesar 163,13% yang
dimiliki oleh perusahaan Bentoel Internasional Investama Tbk pada
tahun 2014, dimana rata-rata Return on Equity (Y) selama 2014-2017
sebesar 22,35% dengan standart deviasi sebesar 12,20%. Nilai mean
lebih besar dari standart deviasi yang menunjukkan bahwa nilai mean
merupakan representasi yang baik dari keseluruhan data.

4.1.3.Uji Spesifikasi Model Regresi Data Panel
Dalam metode regresi panel, terdapat tiga buah pilihan model yang dapat

digunakan yaitu Common Effect Modal (CEM), Fixed Effect Model (FEM), atau
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Random Effect Mode (REM). Ketiga model ini memiliki kriteria yang berbeda-
beda dan peneliti harus dapat memilih model apa yang paling tepat berdasarkan
data penelitian yang dimiliki peneliti. Oleh karena itu, dibutuhkan tiga buah
pengujian untuk menentukan model mana yang paling tepat yang dapat
digunakan peneliti. Ketiga uji tersebut adalah Uji Chow, Uji Hausman dan Uji
Lagrage Multiplier. Jika dua dari tiga pengujian ini memutuskan model yang
sama, maka mode tersebut yang paling cocok untuk peneliti.

1. Uji Chow

Uji Chow digunakan untuk menentukan apakah modal yang paling

cocok adalah Common Effect Modal (CEM) atau Fixed Effect Model

(FEM). Jika kesimpulan diterima Ho maka pilih Common Effect Modal

(CEM), jika kesimpulan diterima H; maka pilih Fixed Effect Model

(FEM). Hasil pengujian model menggunakan data uji chow dapat dilihat

pada tabel berikut:

Tabel 4.2. Hasil Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 23.093054  (26,106) 0.0000
Cross-section Chi-square 256.063956 26 0.0000

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Nilai distribusi statistik dari chi-square pada tabel di atas berdasarkan
hasil perhitungan menggunakan Eviews 9 menunjukkan bahwa
probabilitas F dalam uji Chow pada pengaruh Working Capital Turnover
(X1) dan Ukuran Perusahaan (X7) terhadap Return on Equity (Y) adalah

sebesar 0,0000. Nilai tersebut lebih kecil dari 0.05 atau 5%, maka secara
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statistik Ho ditolak dan H; diterima, sehingga model yang tepat digunakan
adalah Fixed Effect Model (FEM). Setelah itu, perlu dilakukan pengujian
lagi yaitu uji Hausman untuk mengetahui apakah sebaiknya memakai
Fixed Effect Model (FEM) atau Random Effect Model (REM).
2. Uji Hausman

Uji Hausman digunakan untuk menentukan apakah modal yang paling
cocok adalah Fixed Effect Model (FEM) atau Random Effect Model
(REM). Jika kesimpulan diterima Ho maka pilih Random Effect Model
(REM), jika kesimpulan diterima H; maka pilih Fixed Effect Model
(FEM). Hasil pengujian model menggunakan uji Hausman dapat dilihat
melalui tabel berikut:

Tabel 4.3. Hasil Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 4.229200 2 0.1207

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Pada tabel diatas diperoleh hasil bahwa probabilitas dalam uji
Hausman pada pengaruh Working Capital Turnover (Xi1) dan Ukuran
Perusahaan (X3) terhadap Return on Equity (Y) adalah sebesar 0,1207
Hasil pengujian tersebut menunjukkan nilai probabilitas > 0,05, sehingga
H; ditolak dan Ho diterima. Oleh karena itu model yang tepat digunakan
adalah Random Effect Model (REM) karena Ho diterima.

Hasil Uji Chow menunjukkan bahwa model yang paling tepat adalah

Fixed Effect Model (FEM) sedangkan Uji Hausman menunjukkan bahwa
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model yang paling tepat adalah Random Effect Model (REM) sehingga
perlu dilakukan pengujian lanjutan dengan Uji Lagrange Multiplier.
3. Uji Lagrange Multiplier

Uji Lagrange Multiplier digunakan untuk menentukan apakah modal
yang paling cocok adalah Random Effect Model (REM) atau Common
Effect Model (CEM). Jika kesimpulan diterima Ho maka model yang tepat
adalah Common Effect Model (CEM), jika kesimpulan diterima H; maka
model yang tepat adalah Random Effect Model (REM). Hasil pengujian
model menggunakan uji Lagrange Multiplier dapat dilihat melalui tabel
berikut:

Tabel 4.4. Hasil Uji Lagrange Multiplier
Lagrange Multiplier Tests for Random Effects
Null hypotheses: No effects
Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis
Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 172.5455 0.428673 172.9741
(0.0000) (0.5126) (0.0000)

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Pada tabel di atas diperoleh hasil bahwa probabilitas dalam uji
Lagrange Multiplier pada pengaruh Working Capital Turnover (X1) dan
Ukuran Perusahaan (X>) terhadap Return on Equity (Y) adalah sebesar
0,0000. Hasil pengujian tersebut menunjukkan nilai probabilitas lebih
kecil dari 0,05, sehingga Ho ditolak dan H; diterima. Oleh karena itu model
yang tepat digunakan adalah Random Effect Model (REM).

Hasil uji Hausman dan uji Lagrange Multiplier menunjukkan model

yang tepat untuk regresi data panel adalah Random Effect Model (REM),
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sehingga pada penelitian ini, model regresi yang digunakan adalah

Random Effect Model (REM).
4.1.4. Analisis Regresi

Rusiadi (2016:26) menjelaskan bahwa analisis data panel merupakan
model analisis data yang menggabungkan antara data cross section dengan data
time series. Data cross section adalah data yang diperoleh dari sumber data
dalam satu waktu atau observasi sekali jalan, sedangkan data time series atau
data berkala adalah data yang terkumpul dari waktu ke waktu untuk memberikan
gambaran perkembangan suatu fenomena. Hasil regresi panel dengan Random
Effect Model (REM) dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.5. Hasil Regresi Panel dengan Random Effect Model (REM)

Variable Coefficient Std. Error
C -20.12472 51.45039
Xi1_WCT 0.115536 0.012219
X,_UP 2.786753 3.460317

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Berdasarkan pengolahan data panel dengan menggunakan pendekatan
Random Effect Model (REM) pada tabel di atas diperoleh hasil persamaan

regresi sebagai berikut:

ROE(Y) = ait+ B1WCTit+ B2UPit+ eit

ROA(Y) = -20,12472 + 0,115536WCTit + 2,786753UPit + € it

Penjelasan dari persamaan regresi data panel di atas dapat

diinterpretasikan sebagai berikut:
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1. Konstanta (a) sebesar -20,12472 mengindikasikan jika segala

sesuatu pada variabel-variabel bebas dianggap nol atau tidak ada atau
tidak dihitung, baik Working Capital Turnover (Xi) dan Ukuran
Perusahaan (X2) maka Return on Equity (Y) telah ada yaitu sebesar
-20,12472. Nilai negatif menunjukkan perusahaan mengalami
kerugian.

2. Koefisien regresi untuk variabel Working Capital Turnover (Xi)
sebesar 0,115536 mengindikasikan jika working capital turnover
meningkat sebesar 1 satuan, maka Return on Equity (Y) akan
meningkat sebesar 0,115536 satuan. Hal ini mengindikasikan bahwa
working capital turnover berpengaruh positif terhadap return on
equity. Sehingga semakin meningkat working capital turnover maka
return on equity semakin meningkat, sebaliknya jika working capital
turnover menurun maka return on equity juga akan menurun.

3. Koefisien regresi untuk variabel Ukuran Perusahaan (X2) sebesar
2,786753 mengindikasikan jika ukuran perusahaan meningkat sebesar
1 satuan, maka Return on Equity (Y) akan meningkat sebesar
2,786753 satuan. Hal ini mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap return on equity. Sehingga peningkatan
ukuran perusahaan yang terjadi meningkatkan return on equity,
sebaliknya penurunan ukuran perusahaan menurunkan return on
equity.

4.1.5.Uji Hipotesis
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Pengujian hipotesis terdiri dari uji F (Uji Simultan) untuk mengetahui
seberapa signifikan pengaruh dari variabel bebas terhadap variabel tetap secara
simultan, serta uji t (Uji Parsial) untuk mengetahui seberapa signifikan pengaruh
pengaruh dari variabel bebas terhadap variabel tetap secara parsial.

1. Uji Parsial (Uji t)

Uji t (Uji Parsial) menunjukkan seberapa jauh masing-masing variabel
bebas terhadap variabel terikat secara parsial atau individu. Pengujian ini
dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi 5%.

Hasil uji t dengan menggunakan aplikasi Eviews 9 dapat dilihat pada
tabel berikut:

Tabel 4.6. Hasil Uji t (Uji Parsial)

Variable t-Statistic Prob.
C -0.391148 0.6963
Xi_WCT 9.455728 0.0000
X, _UP 0.805346 0.4221

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

trabel dari model regresi panel dapat dicari dengan menggunakan tabel
t atau Ms. Excel dengan rumus =tinv(0,05;df). Nilai df didapatkan dari
rumus df = n — k. n adalah jumlah data pengamatan dan k adalah jumlah
variabel. Nilai n pada penelitian ini berjumlah 135 (27 perusahaan x 5
tahun) dan k sebesar 3 (jumlah variabel bebas dan terikat), sehingga df =
n — k = 135 — 3 = 132. Dengan mengetikkan =tinv(0,05;132) pada Ms.
Excel maka didapatkan tuber sebesar 1,978. Pengambilan keputusan dari
hasil uji t di atas dapat lihat pada pembahasan sebagai berikut:

a. Pengaruh Working Capital Turnover (X1) terhadap Return on

Equity (Y)
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Hasil uji t menunjukkan bahwa thitung yang dimiliki untuk variabel
Working Capital Turnover (X1) sebesar 9,455728, dengan nilai tepel
sebesar 1,978 maka diketahui bahwa nilai thitung > tiabel, yaitu 9,455728
> 1,978, maka tolak Ho dan terima Ha. Nilai signifikan t dari variabel
Working Capital Turnover (X1) sebesar 0,0000, dimana nilai ini jauh
lebih kecil dari ambang batas signifikan yaitu sebesar 0,05. Maka
tolak Ho dan terima Ha. Oleh karena itu, hasil pengujian memenuhi
persamaan thiwung > tbel dan signifikan < 0,05. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa Working Capital Turnover (Xi) secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap Return on Equity (Y).

b. Pengaruh Ukuran Perusahaan (X:) terhadap Return on

Equity (Y)

Hasil uji t menunjukkan bahwa thiwung yang dimiliki untuk variabel
Ukuran Perusahaan (X>) sebesar 0,805346, dengan nilai teaber sebesar
1,978 maka diketahui bahwa nilai thiung < tabel, maka tolak Ha dan
terima Ho. Nilai signifikan t dari variabel Ukuran Perusahaan (X3)
sebesar 0,4221, dimana nilai ini jauh lebih besar dari ambang batas
signifikan yaitu sebesar 0,05. Maka tolak Ha dan terima Ho. Oleh
karena itu, hasil pengujian tidak memenuhi persamaan thitung > trabel dan
signifikan < 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat Ukuran
Perusahaan (X>) secara parsial tidak pengaruh signifikan terhadap
Return on Equity (Y).

Hasil uji t menunjukkan bahwa Working Capital Turnover (Xi)

menjadi satu-satnya variabel yang berpengaruh terhadap Return on Equity
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(Y) sehingga Working Capital Turnover (X1) menjadi variabel yang paling
berpengaruh terhadap Return on Equity (Y).
2. Uji Simultan (Uji F)

Uji F (uji Simultan) dilakukan untuk melihat pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikatnya secara Simultan atau secara bersama-sama.
Cara yang digunakan adalah dengan melihat level of significant dimana
titik acuan nilai signifikan sebesar 0,05 atau 5% atau dengan
membandingkan Fhiwng terhadap Fraver.

Hasil uji F yang diolah dengan aplikasi Eviews 9 dapat dilihat pada
tabel di berikut:

Tabel 4.7. Hasil Uji F (Uji Simultan)

Weighted Statistics
F-statistic 44.04307 Durbin-Watson stat 1.307132
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Untuk mengambil keputusan dengan perbandingan Fhiung dengan
Fravel, maka terlebih dahulu dicari nilai Fupel dengan menggunakan tabel F
atau aplikasi Ms. Excel dengan rumus =finv(0,05;df1;df2). Dimana dfl =
k — 1 dan df2 = n — k. n merupakan total data pengamatan (27 perusahaan
x 5 tahun) yaitu 135 data dan k merupakan total variabel penelitian yaitu
3.Df=k—-1=3-1=2.Df2=n—-k =135 -3 = 132. Pada Ms. Excel
ketikkan =finv(0,05;2;132) akan menghasilkan nilai Fabe sebesar 3,065.

Hasil uji F dari tabel di atas diketahui bahwa Fhiwune yang diperoleh
sebesar 44,04307. Nilai Fhiung ini jauh lebih besar dari nilai Fuvel yang
sebesar 3,065. Maka dapat disimpulkan tolak Ho dan terima Ha.

Berdasarkan nilai signifikan yang dihasilkan, diketahui bahwa nilai
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signifikan dari uji F yang dilakukan sebesar 0,0000 dimana nilai signifikan

ini jauh lebih kecil dari 0,05. Sehingga tolak Ho dan terima Ha.

Sehingga berdasarkan uji F dapat disimpulkan bahwa model regresi
dalam penelitian ini yaitu: Working Capital Turnover (Xi) dan Ukuran
Perusahaan (X>) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Return
on Equity (Y).

4.1.6.Uji Determinasi (R?)

Uji determinasi digunakan untuk melihat seberapa besar kemampuan
model dalam menerangkan variabel terikat. Selaiin itu, uji determinasi juga
dapat digunakan untuk melihat keeratan atau kekuatan hubungan dari variabel
bebas terhadap variabel terikat. Jika determinan (R?) semakin mendekati satu,
maka pengaruh variabel bebas besar terhadap variabel terikat. Hal ini berarti
model yang digunakan semakin kuat untuk menerangkan pengaruh variabel
bebas yang diteliti terhadap variabel terikat. Derajat pengaruh variabel Working
Capital Turnover (X1) dan Ukuran Perusahaan (X>) terhadap variabel Return on
Equity (Y) berdasarkan uji Determinasi dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.8. Hasil Uji Determinasi

Weighted Statistics
R-squared 0.136459 Mean dependent var 22.35548
Adjusted R-squared 158855.9 S.D. dependent var 0.244064

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Dari hasil uji determinasi diketahui bahwa nilai adjusted R Square yang
didapatkan sebesar 0,136459 yang dapat disebut koefisien determinasi, hal ini
mengindikasikan bahwa 13,64% return on equity dapat diperoleh dan dijelaskan

oleh working capital turnover dan ukuran perusahaan sedangkan sisanya sebesar
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86,36% dapat dijelaskan oleh faktor-faktor lain atau variabel di luar model
seperti misalnya struktur modal, likuiditas, keputusan investasi, inflasi, suku

bunga dan lain-sebagainya.

4.2. Pembahasan
Pembahasan hasil penelitian untuk hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:
4.2.1.Pengaruh Working Capital Turnover (X1) terhadap Return on Equity (Y)
Riyanto (2013:335) menjelaskan bahwa working capital turnover
merupakan Rasio yang digunakan untuk menguji efektivitas penggunaan modal
kerja yakni rasio antara penjualan dengan modal kerja. Sawir (2015:134)
menjelaskan modal kerja yang cukup akan memberikan keuntungan bagi
perusahaan. Dengan modal kerja yang cukup, maka perusahaan dalam
membiayai segala operasional perusahaan dalam rangka meningkatkan laba
(keuntungan) perusahaan dengan maksimal. Gifman dalam Utari (2014:89)
berpendapat bahwa modal kerja adalah jumlah harta lancar yang merupakan
bagian dari investasi yang bersirkulasi dari satu bentuk ke bentuk lainnya dalam
suatu kegiatan bisnis. Modal kerja sangat penting bagi kelangsungan hidup
perusahaan, perusahaan yang tidak memiliki modal kerja yang cukup akan
kesulitan dalam menjalankan aktivitas operasionalnya. Aktivitas operasional ini
akan membuat adanya perputaran modal kerja yang terjadi di perusahaan. Setiap
perusahaan sangat memerlukan modal kerja untuk membiayai kegiatan
operasional perusahaan, seperti pembelian bahan baku, biaya produksi, dan

membayar gaji pegawai. Harapannya uang yang telah dikeluarkan dapat kembali
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masuk ke perusahaan melalui hasil operasi perusahaan. Dana tersebut akan terus
berputar setiap periodenya selama perusahaan tersebut beroperasi.

Berdasarkan uji regresi panel dan uji t yang telah dilakukan, dapat diambil
kesimpulan bahwa working capital turnover secara parsial berpengaruh dan
signifikan terhadap return on equity pada perusahaan Manufaktur Sektor Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-2018. Oleh
karena itu, maka hipotesis H; yang diajukan terbukti benar dan dapat diterima
karena sejalan dengan hasil penelitian.

Hasil penelitian ini sejalan dengan teori yang dikemukakan oleh Sawir
(2015:134), modal kerja yang cukup akan memberikan keuntungan bagi
perusahaan. Dengan modal kerja yang cukup, maka perusahaan dalam
membiayai segala operasional perusahaan dalam rangka meningkatkan laba
(keuntungan) perusahaan dengan maksimal. Hasil penelitian ini juga sejalan
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Felany dan Worokinasih (2018) dan
Bulan (2015) yang menunjukkan bahwa modal kerja memiliki pengaruh yang
positif dan signifikan terhadap profitabilitas perusahaan.

Hasil penelitian ini menjelaskan bahwa naik turunnya working capital
turnover perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi sangat mempengaruhi
return on equity perusahaan. Arah pengaruh positif menjelaskan bahwa
peningkatan working capital turnover akan meningkatkan return on equity. Hal
ini dikarenakan semakin tinggi working capital turnover maka semakin efisien
perusahaan dalam menggunakan modal kerja bersih yang digunakan sehingga
hasil penjualan akan memberikan lebih banyak laba. Hal ini menunjukkan modal
kerja bersih yang digunakan efisien sehingga model kerja bersih yang

dipergunakan tepat sasaran. Working capital turnover yang berpengaruh
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signifikan dikarenakan penjualan yang berhasil dilakukan memperoleh banyak
laba karena efisiensi modal yang dilakukan oleh perusahaan sehingga besarnya
working capital turnover mampu mempengaruhi retfurn on equity secara
signifikan. Hal ini dikarenakan besarnya beban penjualan yang harus ditanggung
perusahaan dan berbagai pajak yang harus dibayarkan tidak terlalu besar di
bandingkan hasil penjualan sehingga laba bersih yang diterima perusahaan
masih sangat besar.
4.2.2.Pengaruh Ukuran Perusahaan (X2) terhadap Return on Equity (Y)
Riyanto (2013:313) menjelaskan bahwa ukuran perusahaan adalah besar
kecilnya perusahaan dilihat dari besarnya nilai equity, nilai penjualan, atau nilai
aktiva. Pangestuti (2016:15) menyatakan bahwa semakin besar aset suatu
perusahaan maka laba yang akan didapat akan besar pula karena aset yang
dimiliki digunakan oleh perusahaan untuk aktivitas operasional dengan tujuan
memperoleh laba sehingga semakin besar ukuran perusahaan akan
meningkatkan profitabilitas perusahaan. Aktivitas operasional yang dilakukan
oleh perusahaan dengan ukuran besar mampu menghasilkan produk dengan
harga per unit yang rendah karena berproduksi pada skala ekonomis. Harga per
unit yang rendah ini akan membuat perusahaan memiliki daya saing yang tinggi
sehingga penjualan perusahaan akan tinggi yang pada akhirnya meningkatkan
profitabilitas perusahaan. Setiawan dalam Anindito (2015:20), berpendapat
bahwa ukuran perusahaan merupakan tolak ukur besar kecilnya perusahaan.
Semakin besar aktiva yang dimiliki perusahaan semakin besar pula ukuran
perusahaan tersebut begitupun sebaliknya. Perusahaan berukuran besar
mempunyai berbagai kelebihan dibanding perusahaan berukuran kecil. Total

aktiva bisa digunakan untuk mengetahui seberapa besar perusahaan tersebut.



66

Apabila suatu perusahaan memiliki total aktiva yang besar maka dapat dikatakan
bahwa perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik dan mampu
menghasilkan laba dengan baik juga.

Berdasarkan uji regresi panel dan uji t yang telah dilakukan, dapat diambil
kesimpulan bahwa ukuran perusahaan secara parsial tidak berpengaruh
signifikan terhadap return on equity pada perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-2018. Oleh
karena itu, maka hipotesis H> yang diajukan terbukti salah dan tidak dapat
diterima karena tidak sejalan dengan hasil penelitian.

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori yang dikemukakan oleh
Munawir dalam Ambarwati (2015:125) menyebutkan bahwa perusahaan yang
memiliki ukuran lebih besar cenderung untuk menyajikan tingkat profitabilitas
yang tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil, karena
perusahaan besar lebih dipandang kritis oleh para investor, selain itu perusahaan
dengan ukuran yang lebih besar memiliki lebih banyak aktiva yang dapat
digunakan sebagai modal dalam memaksimalkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Hasil penelitian ini juga bertentangan dengan teori yang
dikemukakan oleh Pangestuti (2016:15) menyatakan bahwa semakin besar aset
suatu perusahaan maka laba yang akan didapat akan besar pula karena aset yang
dimiliki digunakan oleh perusahaan untuk aktivitas operasional dengan tujuan
memperoleh laba sehingga semakin besar ukuran perusahaan akan
meningkatkan profitabilitas perusahaan. Aktivitas operasional yang dilakukan
oleh perusahaan denagan ukuran besar mampu menghasilkan produk dengan

harga per unit yang rendah karena berproduksi pada skala ekonomis. Harga per
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unit yang rendah ini akan membuat perusahaan memiliki daya saing yang tinggi
sehingga penjualan perusahaan akan tinggi yang pada akhirnya meningkatkan
profitabilitas perusahaan. Hasil penelitian ini juga bertentangan dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Rifai, Arifati, dan Magdalena (2013) dan
Wirawan (2017) yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan dalam meningkatkan profitabilitas
perusahaan.

Secara teori, seharusnya ukuran perusahaan mampu mempengaruhi
profitabilitas perusahaan, namun pada perusahaan Manufaktur Sektor Barang
Konsumsi yang Terdaftar di BEI ukuran perusahaan tidak mampu
mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Hal ini dikarenakan perusahaan
manufaktur sektor barang konsumsi kurang mampu memanfaatkan total aset
yang dimiliki dengan maksimal untuk dipergunakan dalam menjalankan
kebijakan perusahaan dalam upaya meningkatkan laba perusahaan. Perusahaan
cenderung menggunakan total aset untuk investasi jangka panjang yang tidak
memberikan keuntungan dalam waktu yang cepat, sehingga secara jangka
pendek hal tersebut tidak mampu mempengaruhi profitabilitas perusahaan.
4.2.3. Working Capital Turnover (X1) dan Ukuran Perusahaan (X2) terhadap

Return on Equity (Y)

Kasmir (2016:135) mengemukakan bahwa Return on Equity adalah rasio
yang digunakan untuk mengukur laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri.
Berdasarkan uji analisis regresi panel dan uji F yang dilakukan, dapat dibuktikan

bahwa working capital turnover dan ukuran perusahaan berpengaruh positif
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sehingga secara simultan working capital turnover dan ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap return on equity.

Berdasarkan uji regresi panel dan uji f dapat disimpulkan bahwaworking
capital turnover dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap return on equity pada perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-2018. Oleh
karena itu, maka hipotesis H3 yang diajukan telah teruji, terbukti benar dan dapat
diterima karena sejalan dengan hasil penelitian.

Hasil penelitian ini menunjukkan walaupun ukuran perusahaan tidak
berpengaruh signifikan terhadap return on equity, namun working capital
turnover memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return on equity.
Sehingga, adanya working capital turnover dan ukuran perusahaan secara
bersama-sama (simultan) tetap akan memberikan pengaruh yang signifikan
terhadap return on equity perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian dan analisa yang telah dilakukan, maka dapat

diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1.

Working capital turnover secara parsial berpengaruh positif dan signifikan
terhadap return on equity pada perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Ukuran perusahaan secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap
return on equity pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Working capital turnover dan ukuran perusahaan secara simultan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return on equity pada
perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia.

5.2. Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah didapatkan, maka terdapat beberapa

saran yang peneliti ajukan, yaitu:

1.

Disarankan bagi perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi untuk
menghemat penggunaan modal kerja perusahaan agar tercipta efisiensi dan
tida menggunakan modal kerja untuk kegiatan yang bersifat konsumtif.
Selain itu, disarankan juga bagi perusahaan menyediakan modal kerja bersih

yang cukup untuk membiayai kewajiban jangka pendek agar perusahaan
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memiliki cukup modal dalam menjalankan berbagai program dan kebijakan
perusahaan dalam rangka menghasilkan keuntungan.

Disarankan bagi perusahaan untuk memaksimalkan penggunaan total aset
perusahaan dengan mengembangkan berbagai kebijakan-kebijakan lain
yang dapat menghasilkan keuntungan tambahan bagi perusahaan seperti
melakukan R&D untuk produk terbaru atau memperluas pangsa pasar dari
produk perusahaan.

Disarankan bagi para peneliti untuk mengembangkan penelitian ini dengan
mengganti variabel bebas yang digunakan dengan likuiditas, suku bunga
dan inflasi untuk mengungkap lebih dalam apa saja faktor lain yang
mempengaruhi return on equity pada perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi di luar dari faktor working capital turnover dan ukuran

perusahaan.
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