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Abstrak

Tujuan penelitian untuk menganalisis pengaruh rasio aktivitas yaitu perputaran piutang,
perputaran kas, dan perputaran persediaan, terhadap profitabilitas dan likuiditas perusahaan
industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode
2020-2022. Metode yang digunakan adalah analisis regresi data panel, yang memanfaatkan
analisis regresi data panel dengan sampel sebanyak 22 perusahaan. Temuan penelitian
menunjukkan bahwa perputaran piutang dan perputaran persediaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas dan likuiditas. Namun, perputaran kas berpengaruh negatif
signifikan terhadap profitabilitas dan likuiditas. Jika dipertimbangkan secara simultan,
perputaran piutang, perputaran kas, dan perputaran persediaan berpengaruh positif terhadap
likuiditas perusahaan. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara perputaran piutang,
perputaran kas dan perputaran persediaan terhadap profitabilitas. Temuan ini memberikan
wawasan penting bagi manajemen perusahaan dalam merumuskan strategi manajemen
keuangan yang lebih baik untuk meningkatkan kinerja keuangan. Oleh karena itu, manajemen
perusahaan harus mengembangkan strategi manajemen keuangan yang komprehensif yang
memprioritaskan praktik manajemen kas dan persediaan yang efektif untuk memastikan
likuiditas sambil mengeksplorasi faktor-faktor tambahan yang dapat meningkatkan
profitabilitas. Penelitian ini memberikan kontribusi wawasan yang berharga tentang dinamika
keuangan sektor makanan dan minuman, yang menunjukkan bahwa meskipun rasio aktivitas
mungkin tidak secara langsung meningkatkan laba, namun rasio aktivitas memainkan peran
penting dalam mempertahankan likuiditas, yang sangat penting untuk stabilitas dan
pertumbuhan operasional.

Kata Kunci : perputaran piutang, perputaran kas, perputaran persediaan, profitabilitas,
likuiditas

ACTIVITY RATIO: PERFORMANCE INDICATORS THAT DETERMINE
PROFITABILITY AND LIQUIDITY

Abstract
The study aimed to analyse the effect of activity ratios, namely accounts receivable
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turnover, cash turnover, and inventory turnover, on profitability and liquidity of food
and beverage industry companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX)
during the 2020-2022 period. The method used is panel data regression analysis,
which utilizes panel data regression analysis with a sample of 22 companies. The
research findings indicate that accounts receivable and inventory turnover do not
significantly impact profitability and liquidity. However, cash turnover has a
significant negative effect on profitability and liquidity. However, when considered
simultaneously, receivable turnover, cash turnover and inventory turnover positively
influence the companies' liquidity. There is no significant influence between accounts
receivable turnover, cash turnover and inventory turnover on profitability. These
findings provide important insights for company management in formulating better
financial management strategies to improve financial performance. Consequently,
company management should develop comprehensive financial management
strategies that prioritize effective cash and inventory management practices to ensure
liquidity while exploring additional factors that can enhance profitability. This study
contributes valuable insights into the financial dynamics of the food and beverage
sector. It suggests that while activity ratios may not directly boost profits, they play a
crucial role in sustaining liquidity, which is essential for operational stability and
growth.

Keywords: receivable turnover, cash turnover, inventory turnover, profitability,

liquidity

PENDAHULUAN

Pandemi Covid-19 yang dimulai pada Desember 2019 telah menyebabkan penurunan
signifikan di berbagai sektor, termasuk pangan, pendidikan, dan kesehatan, serta berdampak
pada ekonomi global. Di Indonesia, pandemi ini mengakibatkan kontraksi ekonomi dan
lonjakan pengangguran, sehingga pertumbuhan ekonomi menjadi tidak stabil (Rosananda &
Rahmawati, 2023). Perusahaan mulai beradaptasi dengan perubahan perilaku konsumen dan
mengimplementasikan strategi baru untuk meningkatkan efisiensi operasional, menuju
pertumbuhan laba. Tujuan utama perusahaan adalah memperoleh laba dan meningkatkan
kekayaan, yang bergantung pada kemampuan perusahaan dalam mengelola aset dan investasi
secara efisien. Jumlah modal atau aset yang diinvestasikan menjadi indikator besar kecilnya
laba, sehingga profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan.

Industri manufaktur memainkan peran yang sangat penting dalam mendukung
perekonomian negara, terutama sebagai motor penggerak untuk bangkit dari dampak negatif
pandemi Covid-19. Sektor ini telah menunjukkan kemajuan yang signifikan dalam hal
investasi dan ekspor, yang berkontribusi pada pendapatan negara serta pertumbuhan Produk
Domestik Bruto (PDB) yang semakin membaik. Kinerja yang meningkat dalam industri
manufaktur ini didorong oleh beberapa sektor, termasuk sektor barang konsumsi (Islamiah &
Yudiantoro, 2022).

Subsektor makanan dan minuman sangat penting bagi ekonomi Indonesia karena
menyediakan produk yang memenuhi kebutuhan sehari-hari. Makanan dan minuman adalah
kebutuhan dasar, sehingga persaingan di sektor ini semakin ketat (Aprianingsih & As’ari,
2023). Meskipun industri ini berkembang pesat dan permintaan konsumen meningkat, tidak
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semua perusahaan mengalami peningkatan keuntungan, terutama selama pandemi (Islamiah
& Yudiantoro, 2022).

Berikut pertumbuhan industri makanan dan minuman yang terdata pada tahun 2010-
2022:

Tren Data Pertumbuhan Industri Makanan dan Minuman, 2011 - 2023

Deskripsi 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023*
D] Mekanarman CURTTTD “\_Amar G Untuk mendapatkan data & grafik ini, silahkan melakukan pemesanan via www.dataindustri.com atau whatsapp ke 0811-924-397
Pertumbuhan Industri Makanan dan Minuman Tahunan
Sumber: Datalndustri Research, diolah dari - akar
PDB (Produk Domestik Bruto) Atas Dasar Harga

kan pada file data yang dikirim - D |
*Kuartal 1 2023, pertumbuhan teriradap PDB industri makanan dan minuman pada Kuartal 1 2022 yang sebesar 195.754,2 miliar rupiah RE S EAR C H

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023°

= PDB Industri Makanan dan Minuman (Miliar rupiah) siin Pertumb uhan Industri Makanan dan Minuman Tahunan

Gambar 1. Grafik Pertumbuhan Industri makanan dan minuman
Sumber : https://www.dataindustri.com (2023)

Pada Gambar 1, dapat dijelaskan bahwa bahwa Produk Domestik Bruto (PDB) dari
industri makanan dan minuman menunjukkan tren positif antara tahun 2019 dan 2020.
Meskipun demikian, pertumbuhan tahunan sektor ini mengalami penurunan selama periode
yang sama. Namun, antara tahun 2020 dan 2021, PDB industri makanan dan minuman
kembali meningkat, seiring dengan pertumbuhan tahunan yang juga menunjukkan tren positif.
Hal serupa terjadi antara tahun 2021 dan 2022, di mana PDB serta pertumbuhan tahunan
industri makanan dan minuman terus mengalami peningkatan. Penelitian ini memusatkan
perhatian pada perusahaan-perusahaan di sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, dengan latar belakang perkembangan perekonomian Indonesia yang
semakin membaik setelah masa sulit akibat wabah COVID-19 (Mantiri & Tulung, 2022).

Untuk memaksimalkan keuntungan, perusahaan perlu menerapkan prinsip manajemen
yang efisien, efektif, dan produktif di seluruh aspek organisasi. Dengan memahami faktor-
faktor yang memengaruhi profitabilitas, manajemen dapat merancang strategi yang tepat
untuk meningkatkan keuntungan. Setiap perusahaan juga memerlukan sumber daya seperti
kas, piutang, dan persediaan agar dapat beroperasi dengan baik dan mencapai tujuannya
(Wijaya & Tjun Tjun, 2017).

Profitabilitas merupakan salah satu indikator penting dalam menilai kinerja perusahaan.
Keberlangsungan dan pertumbuhan perusahaan sangat bergantung pada dua aspek utama
dalam manajemen modal kerja, yaitu profitabilitas dan likuiditas. Selain itu, penting juga
untuk memperhatikan likuiditas agar perusahaan dapat memenuhi kewajiban finansialnya
(Purwanti et al., 2022). Selain pertumbuhan perusahaan bergantung pada tingkat keuntungan,
tingkat likuiditas perusahaan juga perlu diperhatikan.

Likuiditas berkaitan dengan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
keuangan jangka pendek (Alghifari et al., 2022). Dari sudut pandang manajemen, perusahaan
dengan likuiditas tinggi sering kali menunjukkan kinerja yang kurang baik (Rahmi et al.,
2021), karena hal ini bisa berarti ada kas yang tidak terpakai, persediaan berlebih, atau
kebijakan kredit yang kurang efektif, yang mengarah pada tingginya piutang usaha (Kwon et
al., 2018). Oleh karena itu, manajemen perlu merencanakan dan mengendalikan aset lancar
serta utang dengan baik untuk mengurangi risiko ketidakmampuan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendek (Jaya, 2019).

Piutang merupakan faktor penting dalam menilai profitabilitas perusahaan. Sebagai
bagian dari aset lancar dalam neraca, piutang muncul dari penjualan barang dan jasa. Dengan
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demikian, perusahaan perlu mengelola piutang secara efektif untuk memastikan kepuasan
debitur dan mendukung perkembangan perusahaan (Rialdy Novien, 2021). Penjualan kredit
dapat menguntungkan perusahaan dengan menarik lebih banyak pembeli dan meningkatkan
volume penjualan serta pendapatan. Namun, strategi ini juga membawa risiko piutang tak
tertagih (Fauziah et al.,, 2025). Perputaran Piutang usaha dapat menyebabkan kendala
likuiditas jika pembeli menunda atau gagal bayar, yang berdampak pada kemampuan
perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek (Cerna Cano et al., 2022). Di sektor
pertanian, terdapat hubungan positif antara siklus konversi kas dan profitabilitas,
menunjukkan bahwa pengelolaan piutang yang efektif dapat meningkatkan likuiditas dan
kinerja keuangan (Otekunrin et al., 2018).

Perputaran kas (cash turn over) adalah ukuran seberapa efektif kas perusahaan dalam
menghasilkan pendapatan, yang menunjukkan berapa kali kas berputar dalam periode
tertentu. Semakin tinggi perputaran kas, semakin efisien penggunaan kas tersebut; sebaliknya,
perputaran yang rendah mencerminkan inefisiensi karena lebih banyak uang yang tidak
digunakan. Tingkat perputaran kas juga mencerminkan seberapa cepat aset lancar dapat
dikonversi menjadi kas melalui penjualan, yang biasanya berhubungan dengan tingkat laba
yang tinggi (Hidayat, 2018).

Saat kas perusahaan terus berputar, hal ini akan berdampak pada arus dana yang ada.
Jika kas terus meningkat setiap tahun, berarti jumlah kas yang diinvestasikan semakin sedikit,
sehingga arus dana yang kembali ke perusahaan menjadi lebih lancar. Kas dapat
bertransformasi menjadi persediaan saat perusahaan melakukan pembelian. Selanjutnya,
persediaan ini bisa berubah menjadi piutang ketika penjualan dilakukan secara kredit, dan
akhirnya, piutang tersebut akan kembali menjadi kas saat sudah dilunasi (Andriani &
Supriono, 2022).

Perputaran persediaan mengukur seberapa sering persediaan dijual dan diganti dalam
periode tertentu. Ini menunjukkan seberapa cepat perusahaan dapat menjual persediaan
mereka, dan biasanya dibandingkan dengan perusahaan lain di industri yang sama. Perputaran
persediaan yang rendah mengindikasikan penjualan yang lemah dan persediaan yang berlebih
(Abdullah & Siswanti, 2019).

Beberapa penelitian telah dilakukan untuk menganalisis faktor-faktor yang menjadi
pengaruh profabilitas dengan hasil penelitian yang sejalan ataupun bertentangan. Perputaran
kas berpengaruh positif terhadap likuiditas (Jaya, 2019), sedangkan (Hidayat, 2018)
menyatakan hal sebaliknya, dimana perputaran kas tidak mampu mempengaruhi likuiditas
namun perputaran piutang mampu mempengaruhi likuiditas. Dalam kaitannya dengan tingkat
profitabilitas, perputaran kas (L. V. Wijaya & Tjun Tjun, 2017) dan piutang memiliki
pengaruh positif dan signifikan, sedanglan perputaran persediaan tidak mampu mempengaruhi
profitabilitas (Rosananda & Rahmawati, 2023). Berbeda dengan hasil penelitian (Islamiah &
Yudiantoro, 2022) yang menyatakan bahwa perputaran kas (Aprianingsih & As’ari, 2023) dan
perputaran piutang tidak mempengaruhi profitabilitas, namun perputaran persediaan (L. V.
Wijaya & Tjun Tjun, 2017) berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas (Islamiah &
Yudiantoro, 2022).

Penelitian atas faktor yang mempengaruhi likuiditas menunjukkan hasil yang beragam,
perputaran piutang berpengaruh positif terhadap likuiditas (Lintas, 2021). Perputaran piutang
berpengaruh negatif terhadap likuiditas (Indut et al., 2021; Sunardi et al., 2021). Namun
menurut penelitian (Aprian & Lestari, 2020; Jaya, 2019) perputaran piutang tidak
berpengaruh terhadap likuiditas (Aprian & Lestari, 2020; Jaya, 2019). Disisi lain, perputaran
kas berpengaruh positif terhadap likuiditas (Jaya, 2019; Trisnayanti et al., 2020). Sebaliknya
pernyataan berbeda mengatakan bahwa perputaran kas tidak berpengaruh terhadap likuiditas
(Fahmi et al., 2020). Perbedaan penelitian mengenai perputaran persediaan terhadap likuiditas
dibuktikan oleh Trisnayanti et al (2020) yang menyatakan bahwa perputaran persediaan
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berpengaruh positif terhadap likuiditas. Sedangkan menurut (Lintas, 2021; Sunardi et al.,
2021), perputaran persediaan berpengaruh negatif terhadap likuiditas.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdafar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan platform yang menyediakan
infrastruktur untuk mendukung pelaksanaan perdagangan yang efektif, adil, efisien, dan
mudah diakses oleh semua pemangku kepentingan perusahaan. Peneliti memilih sektor
manufaktur karena merupakan salah satu sektor yang akan terus mengalami pertumbuhan dan
perubahan, mengingat bahwa dalam berbagai kondisi, baik saat krisis maupun tidak, sebagian
perusahaan manufaktur tetap diperlukan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis rasio
aktivitas perusahaan terhadap profitabilitas dan likuiditas.

TINJAUAN PUSTAKA

Teori yang menjadi landasan dalam menjelaskan bagaimana perputaran kas, piutang, dan
persediaan memengaruhi profitabilitas dan likuiditas adalah teori agensi, seperti yang
dijelaskan oleh Hendriksen dan Breda (2000) dalam penelitian (Aprianingsih & As’ari, 2023).
Teori ini membahas hubungan antara dua pihak, di mana satu pihak bertindak sebagai agen
dan yang lainnya sebagai prinsipal.

Yahya et al. (2024) menjelaskan bahwa teori agensi, yang juga dikenal sebagai teori
kontrak, merupakan salah satu aspek penting dalam penelitian akuntansi saat ini. Meskipun
fokus utamanya adalah pada bidang keuangan dan ekonomi, penelitian tentang teori agensi
dapat diinterpretasikan secara deduktif atau induktif, serta mencakup aspek perilaku manusia.
Dalam konteks ini, agensi didefinisikan sebagai perilaku atau kegiatan yang dilakukan oleh
individu, yang dipandu oleh aturan dan konteks interaksi yang ada (Rosananda & Rahmawati,
2023).

Profitabiltas

Tujuan utama sebuah perusahaan adalah untuk meraih laba atau keuntungan serta
meningkatkan profitabilitasnya. Profitabilitas ini dapat dinilai dengan cara mengaitkan laba
yang diperoleh dari kegiatan operasional dengan kekayaan atau aset yang digunakan untuk
mencapai keuntungan tersebut. Tingkat laba yang tinggi menjadi indikator bahwa perusahaan
telah beroperasi dengan efisien(Butar-butar & Akbar, 2023).

Profitabilitas sendiri merujuk pada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari
aset yang dimiliki. Perusahaan yang mampu menghasilkan laba dengan baik biasanya
mencerminkan kinerja yang positif, karena profitabilitas sering dijadikan patokan untuk
menilai seberapa efektif suatu perusahaan dalam menjalankan operasionalnya (Yahya et al.,
2023).

Menurut Kasmir (2018) yang dikutip oleh (Yahya & Hidayat, 2020) Rasio profitabilitas
adalah alat ukur keuangan yang digunakan untuk mengevaluasi sejauh mana perusahaan
mampu menghasilkan keuntungan dengan membandingkan laporan neraca dan laporan laba
rugi. Jika rasio profitabilitas menunjukkan peningkatan setiap tahunnya, hal ini menandakan
bahwa perusahaan beroperasi dengan sangat efektif. Sebaliknya, jika rasio profitabilitas
mengalami penurunan dari tahun ke tahun, itu menunjukkan bahwa kinerja perusahaan kurang
efektif dalam menjalankan operasionalnya.

Likuiditas

Likuiditas sangat penting bagi kelancaran operasional bisnis. Untuk memenuhi kebutuhan
jangka pendeknya, perusahaan harus memastikan bahwa perusahaan tidak mengalami
kekurangan atau kelebihan likuiditas (Hameed et al., 2021). Likuiditas wajib bagi setiap
perusahaan sepenuhnya atau sebagian tergantung pada kondisi neraca perusahaan. Untuk
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menilai kondisi likuiditas, sangat penting untuk mengetahui bagaimana aset dan kewajiban
organisasi diklasifikasikan (Yahya & Hidayat, 2020). Likuiditas adalah salah satu indikator
yang dapat digunakan untuk menilai seberapa sukses suatu perusahaan dalam memenuhi
kewajiban keuangannya (Kasmir, 2019).

Sebuah perusahaan dianggap likuid jika mampu memenuhi kewajiban finansial jangka
pendek dan jangka panjang yang jatuh tempo dalam tahun yang sama. Sebaliknya, jika
perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban keuangannya, maka perusahaan tersebut
dianggap tidak likuid. Dari berbagai perspektif mengenai likuiditas, dapat disimpulkan bahwa
likuiditas mencerminkan kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban finansial, baik
yang bersifat jangka pendek maupun jangka panjang, yang perlu segera diselesaikan (Lintas,
2021).

Perputaran piutang

Manajemen keuangan adalah proses perencanaan, pengorganisasian, pengendalian, dan
pengawasan sumber daya keuangan perusahaan untuk mencapai tujuan finansial yang telah
ditetapkan (Brigham & Houston, 2019). Salah satu aspek penting dalam manajemen keuangan
adalah pengelolaan aset lancar, termasuk piutang usaha. Perputaran piutang (receivable
turnover) ialah rasio yang digunakan untuk menilai seberapa sering dana yang terikat dalam
piutang usaha dapat dihitung dalam suatu periode penagihan (Sijabat & Sijabat, 2021).
Piutang muncul ketika perusahaan menjual barang dan jasa secara kredit, dengan tujuan untuk
meningkatkan penjualan (Hery, 2016). Menurut Kasmir (2023), perputaran piutang mengukur
berapa lama waktu yang dibutuhkan untuk menagih piutang dalam satu periode, atau seberapa
sering dana yang terikat dalam piutang usaha berputar. Rasio ini penting untuk mengetahui
seberapa baik perusahaan dapat melunasi piutang dalam setahun. Semakin cepat perputaran
piutang, semakin cepat pula penjualan kredit dapat diubah menjadi kas.

Perusahaan yang mampu mengelola piutang dengan baik biasanya memiliki arus kas
yang lebih baik, yang dapat digunakan untuk investasi dan operasional, sehingga berpotensi
meningkatkan profitabilitas (Rosananda & Rahmawati, 2023). Dengan perputaran piutang
yang tinggi, perusahaan dapat mengurangi biaya pembiayaan yang terkait dengan piutang
yang tidak tertagih sehingga mampu meningkatkan laba (Devilishanti et al., 2023).
Pembentukan hipotesis sebagai berikut:

H1: Perputaran piutang berpengaruh positif terhadap profitabilitas

Perputaran piutang yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan dapat mengonversi
piutang menjadi kas dengan cepat, yang meningkatkan arus kas sehingga perusahaan dapat
memiliki posisi likuid. Perusahaan dengan perputaran piutang yang baik cenderung memiliki
risiko yang lebih rendah terkait piutang tak tertagih, yang dapat memperkuat posisi likuiditas
mereka (Lintas, 2021). Likuiditas yang baik memungkinkan perusahaan untuk beroperasi
lebih efisien dan mengambil peluang bisnis, yang juga berkontribusi pada perputaran piutang
yang lebih baik (Putri et al., 2024). Pembentukan hipotesis sebagai berikut:

H2: Perputaran piutang berpengaruh positif terhadap likuiditas

Perputaran Kas

Menurut Nurafika (2018), kas ialah harta lancar atau uang tunai yang ada dalam
perusahaan yang digunakan untuk membayar kegiatan perusahaan untuk memperoleh
pencapaian biasanya kas dalam memperoleh keuntungan dapat dilihat dari kemampuan kas
berputar per periode, tingkat perputaran kas adalah tingkatan efesiensi penggunaan kas oleh
perusahaan karena tingkat ini melukiskan peningkatan arus kas kembalinya kas yang telah
ditanamkan pada modal kerja dalam pengukuran ini tingkat perputaran kas yang telah
tertanam dalam modal kerja adalah berasal dari aktivitas operasional perusahaan,
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Menurut Kasmir (2023), perputaran kas (cash turnover) adalah rasio yang digunakan
untuk menilai seberapa cukup modal kerja perusahaan dalam membayar tagihan dan
mendanai penjualan. Untuk menghitung modal kerja, kita perlu mengurangi jumlah bersih
yang dimiliki perusahaan, sedangkan modal kerja bruto adalah total dari aktiva lancar. Rasio
perputaran kas ini berfungsi untuk mengevaluasi seberapa tersedia kas yang dimiliki
perusahaan untuk membayar utang dan biaya yang terkait dengan penjualan.

Perputaran kas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu mengelola kas
dengan efisien, yang dapat mengurangi biaya operasional dan meningkatkan margin laba
(Abdullah & Siswanti, 2019). Perusahaan dengan perputaran kas yang baik dapat lebih cepat
melakukan investasi dalam peluang baru, yang berpotensi meningkatkan pendapatan dan
profitabilitas di masa depan (Rosananda & Rahmawati, 2023). Arus kas yang baik
memungkinkan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek dan menghindari biaya
pinjaman yang tinggi, sehingga meningkatkan profitabilitas (L. V. Wijaya & Tjun Tjun,
2017). Terdapat hubungan positif yang signifikan, yang dapat membantu perusahaan dalam
merumuskan strategi pengelolaan kas yang lebih baik untuk meningkatkan profitabilitas dan
kinerja keuangan secara keseluruhan. Pembentukan hipotesis sebagai berikut:

H3: Perputaran kas berpengaruh positif terhadap profitabilitas

Perputaran kas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu mengelola kas
dengan baik, yang berkontribusi pada arus kas yang stabil dan, pada gilirannya, meningkatkan
likuiditas (Jaya, 2019). Dengan perputaran kas yang baik, perusahaan lebih mampu memenuhi
kewajiban jangka pendeknya, sehingga likuiditasnya terjaga (Nasution et al., 2023).
Perusahaan dengan perputaran kas yang baik cenderung memiliki risiko yang lebih rendah
terkait likuiditas, karena mereka dapat menghindari masalah arus kas yang dapat mengganggu
operasi (Pratama et al., 2021). Terdapat hubungan positif yang signifikan, yang dapat
membantu perusahaan dalam merumuskan strategi pengelolaan kas yang lebih baik untuk
meningkatkan likuiditas. Pembentukan hipotesis sebagai berikut:

H4: Perputaran kas berpengaruh positif terhadap likuiditas

Perputaran persediaan

Perputaran persediaan adalah ukuran seberapa sering dana yang ada dalam persediaan
berputar selama periode tertentu, atau bisa juga diartikan sebagai seberapa banyak barang
dalam persediaan yang terjual dalam setahun. Manajemen persediaan mencakup pengendalian
atas aset yang digunakan dalam proses produksi perusahaan (Hery, 2016). Menurut Novika
(2022) dalam Nasution et al., (2023) menambahkan bahwa semakin tinggi tingkat perputaran
persediaan, semakin pendek waktu rata-rata yang diperlukan antara investasi dalam
persediaan dan penjualannya. Perputaran persediaan yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan mampu menjual persediaan dengan cepat, yang dapat mengurangi biaya
penyimpanan dan meningkatkan margin laba (Abdullah & Siswanti, 2019). Dengan
perputaran persediaan yang baik, perusahaan dapat mengurangi risiko kerugian akibat
persediaan usang atau tidak terjual, yang berkontribusi pada peningkatan profitabilitas.
Penjualan yang cepat dari persediaan dapat meningkatkan arus kas, memungkinkan
perusahaan untuk berinvestasi lebih banyak dalam peluang yang menguntungkan dan
meningkatkan laba (Binsaddi et al., 2023). Pengembangan hipotesis sebagai berikut:
HS: Perputaran persediaan berpengaruh positif terhadap profitabilitas

Tingkat perputaran persediaan yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan dapat
menjual persediaan dengan cepat, yang pada gilirannya dapat meningkatkan arus kas masuk
dan memperbaiki posisi likuiditasnya (Trisnayanti et al., 2020). Dengan perputaran persediaan
yang baik, perusahaan dapat mengurangi biaya penyimpanan dan risiko kerugian akibat
persediaan yang tidak terjual, sehingga meningkatkan likuiditas (Lilia et al., 2021).
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Perusahaan dengan perputaran persediaan yang tinggi biasanya lebih mampu memenuhi
kewajiban jangka pendeknya, karena mereka memiliki arus kas yang lebih stabil (Amalia et
al., 2023). Pembentukan hipotesis mengenai perputaran persediaan dan likuiditas penting
untuk memahami hubungan antara kedua variabel yang mengarah pada hubungan positif,
hipotesis sebagai berikut:

H6: Perputaran persediaan berpengaruh positif terhadap likuiditas

Xi1: Perputaran
Piutang

Y1: Profitabilitas

X2: Perputaran
Kas

Y2: Likuiditas

X3: Perputaran
Persediaan

Gambar 1. Model Penelitian
Sumber: Peneliti, 2024

METODE

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif, penelitian kuantitatif adalah metode
yang didasarkan pada pendekatan positivistik, di mana data yang digunakan berupa angka-
angka konkret yang diukur dan dianalisis menggunakan statistik sebagai alat untuk
menghitung dan menguji hipotesis, dengan tujuan untuk mencapai kesimpulan terkait masalah
yang diteliti (Mulyanto & Wulandari, 2019). Berikut adalah definisi operasional variabel
dengan skala pengukuran yang menggunakan rasio:

Tabel 1. Definisi Operasional Variabel

Variabel Indikator
Perputaran Piutang (X)
Perputaran  piutang adalah rasio yang Penjualan Kredit

mengukur durasi penagihan piutang dalam Perputaran Piutang =

satu periode, atau seberapa sering dana yang
diinvestasikan dalam piutang berputar selama
periode tersebut (Kasmir, 2019)

Rata — rato piutang

Perputaran Kas (X>)

Perputaran kas adalah Rasio yang menilai Penjualan Bersih
. Perputaran Kas =

seberapa banyak kas yang tersedia untuk

membayar tagihan, utang, dan biaya yang

berkaitan dengan penjualan perusahaan.

Rata — rata kos

Perputaran Persediaan (X3)

Perputaran persediaan adalah Rasio ini i Harga pokok penjualan
. oy . Perputaran Persedigan = -

digunakan untuk menilai seberapa sering dana Rata — rata persediaan

yang diinvestasikan dalam  persediaan

perusahaan berputar selama periode tertentu.

Profitabilitas (Y1) o Laba Setelah Pajak
o . Profitabilitas =

Profitabilitas menggambarkan sejauh mana Total Aset

modal yang diinvestasikan dalam semua aset

dapat menghasilkan keuntungan bersih.
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Variabel Indikator
Likuiditas (Y2) Total aset lancar
Likuiditas mengukur seberapa  baik CR = Total kewajiban lancar

perusahaan dapat memenuhi kewajiban
keuangannya yang jatuh tempo.

Sumber: Data diolah peneliti, 2024

Populasi merujuk pada seluruh elemen yang akan diteliti dan memiliki karakteristik
serupa, yang bisa berupa individu dalam suatu kelompok, peristiwa, atau objek yang menjadi
fokus penelitian (Mulyanto & Wulandari, 2019). Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan industri makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 2020-2022.

Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah Purposive Sampling. Purposive
sampling adalah metode pengambilan sampel yang didasarkan pada pemilihan subjek dengan
kriteria tertentu yang ditentukan oleh peneliti. Berikut adalah kriteria-kriteria yang digunakan
dalam proses penarikan sampel.

Tabel 2. Kriteria Pengambilan Sampel

Kriteria sampel Jumlah
Perusahaan di sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 24
Efek Indonesia (BEI) hingga tahun 2022.
Perusahaan memiliki kelengkapan data laporan keuangan pada periode 22
2020-2022.
Perusahaan di sub sektor makanan dan minuman yang melaporkan 22

keuangannya dalam mata uang Rupiah (Rp).

Persamaan regresi data panel atas pengujian hipotesis sebagai berikut:

YI=a+DbX1 +DbX2+DXB 4 € oreiiiiieiieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e Struktur Model 1
Y2=a+DbX1 +bX2+DbX3 € i Struktur Model 2
Keterangan:

Y1 : Profitabilitas

Y2 : Likuiditas

a : konstanta

b :koefisien variabel

X1 : perputaran piutang
X2 :perputaran kas

X3 :perputaran persediaan
e :error

HASIL DAN PEMBAHASAN

Dalam pengujian data penelitian, penulis menggunakan data sampel sebanyak 22
perusahaan dengan periode 3 tahun atau sebanyak 66 data penelitian. Pengujian analisis
Hasil pengujian
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinieritas

Variabel Struktur Model 1 Struktur Model 2
VIF VIF
Perputaran piutang 1.184862 1.184862
Perputaran kas 1.010182 1.010182
Perputaran persediaan 1.174114 1.174114

Sumber: output e-views, data diolah 2024
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Pada Tabel 3, dapat dijelaskan bahw nilai VIF untuk struktur model 1 (profitabilitas)
dan struktur model 2 (likuiditas) menunjukkan nilai kurang dari 10, yang berarti bahwa data
penelitian terbebas dari gejala multikolinieritas (Nani, 2022).

Tabel 4. Hasil Uji Breusch-Pagan-Godfrey
Struktur Model 1 Obs*R-squared 4.336721  Prob. Chi-Square(3) 0.2273
Struktur Model 2 Obs*R-squared 4.505362  Prob. Chi-Square(3) 0.2118

Sumber: output e-views, data diolah 2024

Pada Tabel 4, dapat dijelaskan bahw nilai probabilitas obs*R-squared untuk struktur
model 1 sebesar 0.2273. Sedangkan untuk struktur model 2 nilai probabilitas obs*R-squared
sebesar 0.2118. Nilai probabilitas menunjukkan angka lebih dari 0.05, yang berarti bahwa
data penelitian terbebas dari gejala heteroskedastisitas.

Data penelitian kemudian diolah untuk dapat menentukan pemilihan model. Pada
penelitian ini, random effects model (REM) menjadi pilihan model regresi data panel. Berikut
hasil pengujian model regresi data panel REM untuk struktur model 1:

Tabel 5. Hasil Uji Regresi Data Panel Struktur Model 1

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 12.71016 5.981196 2.125019 0.0376
Perputaran piutang -4.954327 7.039606 -0.703779 0.4842
Perputaran kas -5.842763 2.746537 -2.127320 0.0374
Perputaran persediaan  -0.646129 0.597670 -1.081079 0.2838

Sumber: output e-views, data diolah 2024

Pada Tabel 5, dapat dijelaskan bahwa persamaan struktur model 1 sebagai berikut:
Y1 =12.71-495X1 -5.84X2 —0.064X3 + € .cooevrrivriiiiiiniininns struktur model 1

Nilai konstanta sebesar 12.71 menunjukkan bahwa ketika variabel perputaran piutang,
perpuaran kas, dan perputaran persediaan bernilai nol, maka profitabilitas memiliki nilai
sebesar 12.71. Sedangkan jika dilihat dari persamaan tersebut nilai koefisien variabel
independen menunjukkan tanda negatif yang berarti bahwa jika variabel independen
meningkat, maka nilai profitabilitas menurun.

Pemilihan model regresi data panel pada struktur model 2 yaitu REM, berikut hasil uji
regresi data panel REM:

Tabel 6. Hasil Uji Regresi Data Panel Struktur Model 2

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
20.2

C 2471083 0.121886 7375 0.0000

Perputaran piutang -0.158395 0.111507 -1.420492 0.1605

Perputaran kas -0.117914 0.046080 -2.558933 0.0130

Perputaran persediaan ~ -0.011914 0.010902 -1.092846 0.2787

Sumber: output e-views, data diolah 2024

Pada Tabel 5, dapat dijelaskan bahwa persamaan struktur model 2 sebagai berikut:
Y2=247-0.15X1 -0.11X2-0.011X3+€ .ceovvirriiiiiiniiiieeen. struktur model 2

Nilai konstanta sebesar 2.47 menunjukkan bahwa ketika variabel perputaran piutang,
perpuaran kas, dan perputaran persediaan bernilai nol, maka profitabilitas memiliki nilai
sebesar 2.47. Sedangkan jika dilihat dari persamaan tersebut nilai koefisien variabel
independen menunjukkan tanda negatif yang berarti bahwa jika variabel independen
meningkat, maka nilai likuiditas menurun.
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Tabel 7. Hasil Uji F dan Koefisien Determinasi

Struktur Model 1 Struktur Model 2

F-statistic 1.871618 F-statistic 2.751100
Prob(F-statistic) 0.143643 Prob(F-statistic) 0.050112
R-squared 0.083042 R-squared 0.117479
Adjusted R-squared 0.038673 Adjusted R-squared 0.074777

Sumber: output e-views, data diolah 2024

Pada Tabel 7, dapat dijelaskan bahwa pada struktur model 1, nilai prob uji F sebesar
0.14 yang menunjukkan bahwa nilai prob lebih dari 0.05 yang berarti bahwa setiap variabel
tidak cukup menjadi prediksi atas pengaruh simultan variabel independen terhadap
profitabilitas untuk menjadi signifikan secara statistik. Nilai Adjusted R-squared sebesar
0.038673 juga menunjukkan bahwa model ini tidak menjelaskan banyak variabilitas dalam
data. Dalam konteks ini, nilai yang sangat rendah menunjukkan bahwa penambahan variabel
independen tidak memberikan kontribusi yang signifikan terhadap variasi profitabilitas. Ini
berarti bahwa kontribusi dari perputaran piutang, perputaran kas, dan perputaran persediaan
hanya sebesar 3.86% terhadap profitabilitas, sementara sisanya sebesar 96.1% dipengaruhi
oleh variabel lain di luar penelitian ini.

Hasil uji F dan koefisien determinasi pada struktur model 2 menunjukkan bahwa nilai
prob uji F sebesar 0.05 mengindikasikan bahwa secara simultan perputaran piutang,
perputaran kas, dan perputaran persediaan berpengaruh terhadap likuiditas. Nilai Adjusted R-
squared sebesar 0.074777 juga menunjukkan bahwa perputaran piutang, perputaran kas, dan
perputaran persediaan menjelaskan lebih sedikit dari 7.47% terhadap likuiditas.

Tabel 7. Hasil Uji F dan Koefisien Determinasi

Struktur Model 1 Struktur Model 2

Arah Prob Kesimpulan | Arah Prob Kesimpulan
X1=2> Y1 0.4842 H1 ditolak X12> Y2 0.1605 HI1 ditolak
X22> Y1 0.0374 H2 ditolak X22> Y2 0.0130 H2 ditolak
X3=2 Y1 0.2838 H3 ditolak X3=2> Y2 0.2787 H3 ditolak

Sumber: olahan data penulis, 2024

Berdasarkan hasil uji hipotesis pada Tabel 7 dapat disimpulkan bahwa hasil uji hipotesis
ditolak. Hal ini dikarenakan arah hubungan atas hasil uji hipotesis bertanda negatif, yang
menunjukkan pengaruh sebaliknya dari hipotesis yang dibentuk.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, dapat dijelaskan bahwa variabel perputaran
piutang tidak berpengaruh terhadap profitabilitas. Hasil temuan mengindikasikan
kemungkinan disebabkan oleh faktor eksternal, kualitas piutang yang buruk, atau strategi
penjualan yang lebih fokus pada volume daripada margin keuntungan. Selain itu, biaya
operasional yang tinggi dan variabel lain seperti pengelolaan biaya juga dapat mempengaruhi
profitabilitas secara signifikan. Secara teori perputaran piutang yang baik dapat meningkatkan
laba (Rosananda & Rahmawati, 2023). Namun hasil penelitian menyatakan sebaliknya,
dimana tingkat perputaran piutang yang terjadi pada perusahaan subsektor makanan dan
minuman tahun 2020-2022 tidak mempengaruhi profitabilitas. Perputaran piutang mengukur
efisiensi pengumpulan piutang, tapi tidak langsung mempengaruhi profitabilitas karena hanya
fokus pada proses penagihan, bukan pendapatan atau biaya. Rasio perputaran tinggi tidak
menjamin profitabilitas tinggi, karena tidak mempertimbangkan margin keuntungan, biaya
kredit, atau potensi kehilangan penjualan. Hasil penelitia sejalan dengan (Aprian & Lestari,
2020; Jaya, 2019; Trisnayanti et al., 2020), yang mengatakan bahwa perputaran piutang tidak
berpengaruh terhadap profitabilitas.
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Perputaran piutang tidak berpengaruh signifikan terhadap likuiditas, hasil tersebut
menunjukkan bahwa besar kecilnya tingkat perputaran piutang tidak selalu mempengaruhi
likuiditas. Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas dipengaruhi oleh berbagai faktor
lain, seperti arus kas dari sumber lain dan manajemen aset lancar secara keseluruhan. Oleh
karena itu, meskipun tingkat perputaran piutang tinggi, hal ini tidak selalu menjamin
ketersediaan kas yang cukup untuk memenuhi kewajiban jangka pendek perusahaan. Hasil
penelitian sejalan dengan (Aprian & Lestari, 2020; Jaya, 2019; Trisnayanti et al., 2020). Hasil
penelitian dapat dijelaskan bahwa jika perusahaan memiliki kebijakan kredit yang baik dan
mampu mengelola piutang dengan efisien, walaupun perputaran piutang tidak terlalu tinggi,
mereka masih dapat menerima pembayaran tepat waktu dari pelanggan, yang menjaga arus
kas tetap stabil. Selain itu, perusahaan juga dapat memiliki sumber likuiditas lain, seperti kas
yang cukup atau akses ke pembiayaan jangka pendek, yang memungkinkan mereka untuk
memenuhi kewajiban keuangan tanpa tergantung sepenuhnya pada koleksi piutang.

Perputaran kas berpengaruh negatif terhadap profitabilitas, hasil tersebut menunjukkan
perusahaan mengubah kas menjadi penjualan dengan cepat, namun hal ini bisa
mengakibatkan kurangnya investasi dalam peluang pertumbuhan dan pengembangan produk.
Fokus berlebihan pada perputaran kas jangka pendek dapat mengorbankan strategi jangka
panjang yang lebih menguntungkan, sehingga meskipun efisien dalam pengelolaan kas,
perusahaan mungkin melewatkan kesempatan untuk meningkatkan profitabilitas di masa
depan. Hasil penelitian sejalan dengan (Karamina & Soekotjo, 2018).

Perputaran kas berpengaruh negatif terhadap likuiditas, dimana ketika tingkat perputaran
kas meningkat maka nilai likuiditas menurun. Hasil penelitian sejalan dengan (Wijaya, 2018),
perputaran kas yang tinggi dapat berpengaruh negatif terhadap likuiditas karena perusahaan
mungkin tidak memiliki cukup kas yang tersedia untuk memenuhi kewajiban keuangan
jangka pendek. Fokus pada penjualan yang cepat dapat mengakibatkan kurangnya cadangan
kas untuk menghadapi fluktuasi pendapatan atau biaya tak terduga, sehingga meningkatkan
risiko kesulitan keuangan.

Perputaran persediaan tidak berpengaruh terhadap profitabilitas, karena rasio ini hanya
menunjukkan kecepatan penjualan tanpa mempertimbangkan margin keuntungan. Perputaran
persediaan yang rendah dapat menunjukkan manajemen persediaan yang tidak efisien,
mengakibatkan biaya penyimpanan tinggi dan potensi kerugian dari barang kadaluarsa,
sehingga tidak berkontribusi positif terhadap profitabilitas. Selain itu, profitabilitas
dipengaruhi oleh faktor lain seperti harga jual dan biaya produksi, sehingga perputaran
persediaan tidak cukup untuk menjamin peningkatan laba. Hasil penelitian sejalan dengan
(Rosananda & Rahmawati, 2023), dimana perusahaan yang memiliki perputaran tinggi tetapi
margin laba rendah, sehingga profitabilitas tetap rendah. Sebaliknya, perputaran lebih lambat
dengan margin tinggi dapat menghasilkan profitabilitas yang lebih baik. Oleh karena itu,
faktor lain seperti harga jual dan biaya produksi juga penting dalam menilai profitabilitas.

Perputaran persediaan tidak berpengaruh terhadap likuiditas, karena rasio ini lebih
mencerminkan efisiensi manajemen persediaan daripada ketersediaan kas. Perputaran
persediaan tidak berpengaruh terhadap likuiditas karena likuiditas lebih dipengaruhi oleh arus
kas yang tersedia untuk memenuhi kewajiban jangka pendek, yang dapat berasal dari berbagai
sumber selain penjualan persediaan. Hasil penelitian sejalan dengan (Lintas, 2021; Sunardi et
al., 2021), perusahaan yang memiliki perputaran persediaan tinggi, menunjukkan bahwa
mereka menjual barang dengan cepat, tetapi jika mereka tidak mengonversi penjualan tersebut
menjadi kas yang diterima, likuiditas tetap terpengaruh. Selain itu, perusahaan mungkin
memiliki persediaan yang cukup untuk memenuhi permintaan pasar tanpa mengorbankan kas,
sehingga meskipun perputaran persediaan tinggi, likuiditas tetap terjaga jika manajemen arus
kas dilakukan dengan baik.
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SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa rasio aktivitas, termasuk
perputaran piutang, perputaran kas, dan perputaran persediaan, tidak memberikan
pengaruh signifikan terhadap profitabilitas perusahaan industri makanan dan minuman
yang diteliti. Hal ini menunjukkan bahwa efisiensi dalam pengelolaan piutang, kas, dan
persediaan tidak selalu berbanding lurus dengan peningkatan laba. Namun, perputaran
kas dan perputaran persediaan memiliki dampak positif terhadap likuiditas, menandakan
bahwa perusahaan dengan pengelolaan yang baik dalam aspek ini lebih mampu
memenuhi kewajiban jangka pendek. Oleh karena itu, perusahaan perlu memperhatikan
faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi profitabilitas, seperti margin keuntungan
dan biaya operasional, untuk mencapai kinerja keuangan yang optimal.

Implikasi dari temuan ini adalah perlunya perusahaan untuk mengembangkan
strategi manajemen keuangan yang lebih holistik, dengan fokus pada efisiensi
pengelolaan  kas dan persediaan untuk meningkatkan likuiditas, serta
mempertimbangkan faktor lain yang dapat mempengaruhi profitabilitas. Keterbatasan
penelitian meliputi fokus pada satu sektor dan periode tertentu, serta tidak
mempertimbangkan variabel lain yang mungkin berpengaruh, sehingga membuka
peluang untuk penelitian lebih lanjut dengan metodologi yang berbeda dan data yang
lebih komprehensif.
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