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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan pada bulan Januari hingga Agustus 2020. Penelitian ini
dilakukan untuk menganalisis dan menguji data perusahaan BUMN yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia yang terdiri dari Working Capital Turnover, Ukuran
Perusahaan, dan Return on Assets dengan menggunakan analisis regresi linear
berganda yang bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dari Working
Capital Turnover dan Ukuran Perusahaan terhadap Return on Assets baik secara
parsial maupun secara simultan. Data diambil dari website resmi Bursa Efek
Indonesia di ww.idx.co.id. Data yang digunakan dari tahun 2014 sampai 2018.
Populasi pada penelitian ini sebanyak 20 perusahaan BUMN dimana yang
perusahaan yang memenuhi kriteria sebagai sampel hanya 12 perusahaan.
Penelitian ini menggunakan data kuantitatif yang diolah dengan aplikasi SPSS versi
24.0. Hasil pengujian memberikan kesimpulan bahwa variabel working capital
turnover dan ukuran perusahaan baik secara parsial maupun secara serempak
berpengaruh positif namun tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
return on assets pada perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Kontribusi yang diberikan variabel variabel working capital turnover dan ukuran
perusahaan terhadap return on assets hanya sebesar 7,2%, sedangkan tingkat
keeratan variabel variabel working capital turnover dan ukuran perusahaan
terhadap return on assets adalah tidak erat.

Kata Kunci : Working Capital Turnover, Ukuran Perusahaan, Return on
Assets.
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ABSTRACT

This research was conducted in January to July 2020. This research was conducted
to analyze and test data on BUMN companies listed on the Indonesia Stock
Exchange which consisted of Working Capital Turnover, Company Size, and Return
on Assets using multiple linear regression analysis conducted to find out how the
influence of Working Capital Turnover and Company Size on Return on Assets both
partially and simultaneously. Data was taken from the official website of the
Indonesia Stock Exchange at ww.idx.co.id. The data was used from 2014 to 2018.
The population in this research was 20 BUMN companies where only 12 companies
fulfilled the criteria for the sample. This research used quantitative data that was
processed with SPSS application version 24.0. The test resulted provide
conclusions that the working capital turnover variable and company size both
partially and simultaneously had a positive effect but did not have a significant
effect on return on assets in BUMN companies listed on the Indonesia Stock
Exchange. The contribution given by working capital turnover and firm size to
return on assets was only 7.2%, while the level of closeness of working capital
turnover and firm size to return on assets was not tight.

Keywords: Working Capital Turnover, Company Size, Return on Assets.

vii



KATA PENGANTAR

Alhamdulillah, Segala puji bagi Allah SWT, tuhan semesta alam segala nikmat

dan karunia-Nya sehingga penulis dapat menyelesaikan penelitian dan skripsi ini

tepat pada waktunya. Adapun skripsi ini berjudul: “Pengaruh Modal Kerja dan

Ukuran Perusahaan terhadap Profitabilitas pada Perusahaan BUMN yang terdaftar
di BEI”.

Pada kesempatan ini penulis mengucapkan terimakasih yang sebesar-besarnya

kepada :

1.

Bapak Dr. H. Muhammad Isa Indrawan, S.E., M.M selaku Rektor Universitas

Pembangunan Panca Budi Medan

Ibu Dr. Surya Nita, S.H., M.Hum, selaku Dekan Fakultas Sosial Sains
Universitas Pembangunan Panca Budi Medan.

Ibu Nurafrina Siregar, S.E., M.Si selaku Ketua Program Studi Manajemen

Fakultas Sosial Sains Universitas Pembangunan Panca Budi Medan

Bapak Drs. Kasim Siyo, M.Si, Ph.D selaku pembimbing | yang dengan sabar
membimbing dan mengkoreksi penelitian penulis serta memberikan berbagai

saran agar penelitian yang dihasilkan menjadi semakin lebih baik.

Bapak Cahyo Pramono, S.E., M.M selaku pembimbing Il yang memberikan
banyak masukan dan arahan terhadap penulisan skripsi ini sehingga penulis

dapat lebih mudah menulis skripsi ini.

Para Dosen dan Staff Pengajar Prodi Manajemen Fakultas Sosial Sains
Universitas Panca Budi Medan atas segala ilmu yang telah diberikan kepada

penulis.

Ayahanda serta lbunda tercinta yang telah memberikan doa dan dukungan
dengan penuh ketulusan kepada penulis sehingga penulis dapat menyelesaikan

perkuliahan dan penyusunan skripsi ini dengan baik

Serta rekan-rekan mahasiswa Program Studi Manajemen Fakultas Ekonomi
Universitas Pembangunan Panca Budi Medan yang telah memberikan

dorongan yang luar biasa selama proses pembuatan skripsi ini.



Penulis menyadari sepenuhnya bahwa skripsi ini masih jauh dari kata
sempurna, seperti kata pepatah “tiada gading yang tak retak”. Orang hebat bukan
yang berhasil menyusun skripsi dengan sempurna, tetapi orang hebat adalah orang-
orang yang dengan lapang dada menerima berbagai kritikan, masukan, dan saran
untuk selalu menjadi lebih baik hari-demi hari. Oleh karena itu, berbagai masukan,
kritikan, dan saran sangat penulis harapkan untuk perbaikan dari penelitian dan
penulisan skripsi ini. Semoga kiranya penulis dapat menghasilkan berbagai

penelitian yang lebih baik dari ini suatu hari nanti.

Medan, Agustus 2020
Penulis

Suri Dewani
NPM : 1615310193



DAFTAR ISI

Halaman
HALAMAN JUDUL ..ottt i
HALAMAN PENGESAHAN .......oooiie ettt i
HALAMAN PERSETUJUAN.......coii ettt eree e iii
HALAMAN PERNYATAAN ...ttt iv
HALAMAN SURAT PERNYATAAN ..ot v
ABSTRAK et nbae e vi
ABSTRACT ..ottt ettt be e s be e et e e st e et e e sateenbeesareebeas Vil
HALAMAN PERSEMBAHAN.........cooiiie et viil
KATA PENGANTAR ..ottt sttt be e iX
DAFTAR ISL...ooo ettt e bee e eree e Xi
DAFTAR TABEL ...ttt Xiv
DAFTAR GAMBAR ...ttt XV

BAB | PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah............c.ccooooiiiinnnicce, 1
B. Identifikasi Masalah .............cccccoovveiiiiiiiiii e 12
C. Batasan dan Perumusan Masalah .............cccccoeveiviiieiiiee i, 12
1. Batasan Masalah ...........ccccooeveviiiiiiiiciice e, 12
2. Rumusan Masalah.........ccccooovcveiiiicciiee e 13
D. Tujuan dan Manfaat Penelitian............cccccocoovieiieiiic e, 13
1. Tujuan Penelitian .........ccooviiiiiiiiiseeeee s 13
2. Manfaat Penelitian...........cccoeeveiiiiciiiei e, 14
E. Keaslian PENElitian ........c..ovevvevviiii i 15

BAB Il  TINJAUAN PUSTAKA

AL LaNdasan TEOM ...cveeeeiieriiieieiie et 17
1. SignalingTREOIY.....ccve e 17
a. Pengertian Signalling Theory..........cccoocevviiiiiiniiinienn 17

b. Hubungan Signalling Theory dengan Rasio Keuangan.. 18

2. Analisis Rasio Keuangan ..........ccccooovevveeieenesiesee e 19
3. MOdal KEIa .....ooieieeieeieceee e 20
a. Pengertian Modal Kerja ..o, 20

b. Fungsi Modal Kerja ........ccccoevviieiieiecc e 23

c. Jenis-Jenis Modal Kerja........cccoooevininininiiicccee, 23

d. Komponen Modal Kerja.........ccccooeviveveiiieieeircic e 24

e. Rasio Modal Kerja .......cccceveiiiiiiniieeeeee, 25

f. Indikator Modal Kerja...........cccoveiieieeii e, 29

4. Ukuran Perusahaan (Firm Siz€) ........ccccovvvivniiiiieieicicinniens 29
a. Pengertian Ukuran Perusahaan ...........ccccccooeviieiviviennnnnn, 29

b. Indikator Ukuran Perusahaan..........cc.ccocovvvvvvniniinnnennn. 30

5. Profitabilitas.........ccccoiiiiniiiiiiese s 30

Xi



a. Pengertian Profitabilitas...........ccccooeiiniiniiiicce, 30

b. Jenis-Jenis Profitabilitas...........ccccovviiiiiiiiiiniicen, 31

C. Indikator Profitabilitas ..........cccccoovvivenenienienicie e 33

B. Penelitian Terdahulu...........ccocooviiiiiiiii e 36
C. Kerangka Konseptual ............ccoviirieiiiiiiiineeeeeeeees 39
D. HIPOESIS ....vveviciecie ettt 42

BAB Il  METODE PENELITIAN

A. Pendekatan Penelitian............cccooevieiiiienienice e, 43
B. Tempat dan Waktu Penelitian ............cccccoovvevveiiiicieece e, 43
C. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional ..............ccc........ 44
1. Variabel Penelitian...........ccccooviiiiiininneie e 44

a. Variabel Dependen (Terikat) ..........ccoovvrivnieieneiininins 44

b. Variabel Independen (Bebas).........c.cccevvviveiveveciesinennn. 44

2. Definisi Operasional ..o 44
D. Populasi dan Sampel..........ccccoovieiiiiiiicieece e 45
1. POPUIBST ... 45
2. SAMPEL oo 45
3. Jenis dan Sumber Data..........ccocoveveiieiveiese e 46

E. Teknik Pengumpulan Data ............cccoevieiiiiiie e 47
F. Teknik Analisa Data.........cccccerveiieiieiiesienese e sie s 47
1. Uji ASumSi KISIK.......cccocvveiieiiiiiciicceee e 47

a. UjJi NOrmalitas........ccoeiveiiiiies e 47

b. Uji Multikolinearitas...........cccoeevveiieiiiesie e 49

C. Uji HeteroskedastiSitas..........cccovvereneneninenieieieeen, 50

d. Uji AULOKOIEIaST.....cccvveiiierieiieccic e 51

2. Uji Regresi Linear Berganda ...........ccccoocevvvenennninsinniennenns 53

3. UJI HIPOLESIS ..ot 53

a. Uji Parsial (Ui 1) oo, 53

b. Uji Serempak (Uji F)...ccooooveiiiiiiieece e 53

4. Koefesien Determinasi (R?) ......c.cooeeevreeriviveeesseseneneeens 54

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

AL HaSi PENELITIAN ......ocvveece e 56
1. Sejarah Bursa Efek INAONESIA ..........cccevveiinieiieieie e 56
2. Perkembangan Variabel Penelitian ............ccccccovviiieiiiiinns 57

a. Perkembangan Working Capital Turnover (WCT)........... 57
b. Perkembangan Ukuran Perusahaan (Firm Size)................ 59
c. Perkembangan Return on Assets (ROA) ......ccccoovvvvriennenn, 60
3. Statistik DesKriptif Data..........ccccevvrieieieneicieiiseeeeeeiees 62
4. Uji ASUMSH KIASIK .......ooovveiiiieiice e 63
a. Uji Normalitas Data...........ccccceeveiierniie e 63
b. Uji Multikolinearitas ............ccccevvevevieeineie e 67
C. Uji HeteroskedastiSitas..........cccovevereieneneninisisieieiees 68
d. Uji AULOKOIEIaSH .....oovveiiiiiiice e, 70
5. Analisis Regresi Linear Berganda............ccccccoevevviieineneenns 71

xii



6. UJi HIPOTESIS. ... 73

a. Uji Parsial (Ujit) ...cccooeeiiieieecee e 73

b. Uji Serempak (Uji F) ..ccooveeiieeeececeeeese e 76

7. Uji Determinasi (R?) .....cocuevcverierererecreseeeieeee e 77
B. PemMDanasan .........cccooiiiiiiiie e 79
1. HIPOLESIS Hi o 79

2. HIPOLESIS H2 e 81

3. HIPOESIS H3 o 82

BABV KESIMPULAN DAN SARAN

DAFTAR PUSTAKA
LAMPIRAN

Xiii



DAFTAR TABEL

No. Nama Tabel Halaman
Tabel 1.1. Data Return on Assets Perusahaan BUMN yang Terdaftar di

Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018..........c.ccoovviiiniieiennne 6
Tabel 1.2. Data Perputaran Modal Kerja Perusahaan BUMN yang Terdaftar

di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018 ...........cccooevieiiiienienne 8
Tabel 1.3. Data Ukuran Perusahaan BUMN yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Tahun 2014-2018..........cccooiiiiiiiieeee e 10
Tabel 2.1. Daftar Penelitian Terdahulu ...........cccooeiiveiiiiiiecc e, 36
Tabel 3.1. Tabel Kegiatan Penelitian ...........cccocoveiieiiiiiiii s 43
Tabel 3.2. Definisi Operasional Variabel............cccooooiiininiiiccn, 44
Tabel 3.3. Daftar Populasi Penelitian...........cccccoeviviiiiiii i 45
Tabel 3.4. Daftar Sampel Penelitian..........ccccccoevvieiieeiiiic e, 46
Tabel 3.5. Kiriteria Pengambilan Keputusan Uji Autokorelasi....................... 52
Tabel 4.1. Data Perputaran Modal Kerja Perusahaan BUMN yang Terdaftar

di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018..........ccccccovvvevveiennenne. 58
Tabel 4.2. Data Ukuran Perusahaan BUMN yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Tahun 2014-2018..........cccooiiiiiiiieeeeee e 59
Tabel 4.3. Data Return on Assets Perusahaan BUMN yang Terdaftar di

Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018..........cccccoovvivienenennninns 60
Tabel 4.4. Hasil Descriptive Statistics dari Data Penelitian...............cc.......... 62
Tabel 4.5. Normalitas Data dengan Uji Kolmogorov-Smirnov ..................... 66
Tabel 4.6. Hasil Uji Multikolinearitas.............ccccocvveviiiiie i 67
Tabel 4.7. Hasil Uji Heteroskedastisitas dengan Uji Glejser ...........cccoueene..n. 70
Tabel 4.8. Hasil Uji AUtOKOIelaSi..........ccoviieiiiiiiiecseeeee e 71
Tabel 4.9. Hasil Uji Regresi Linear Berganda ...........ccccoceveveienineiienienennn 72
Tabel 4.10. Hasil Uji t (Uji Parsial).........cccoooeieiiiiiiieceece e 74
Tabel 4.11. Hasil Uji F (Uji Serempak) .......ccccveveeiiiiiiiiiiiciee e 76
Tabel 4.12. Hasil Uji Determinasi..........ccceveiieieereiieseese e s e sie e 78
Tabel 4.13. Tipe Hubungan pada Uji Determinasi...........cc.cvevevveverenenennninns 79

Xiv



No.
Gambar 1.1.

Gambar 1.2.

Gambar 1.3.

Gambar 2.1.
Gambar 4.1.
Gambar 4.2.
Gambar 4.3.

DAFTAR GAMBAR

Nama Gambar Halaman
Perkembangan Return on Assets Perusahaan BUMN Tahun

2014-2018 ..o s 7
Perkembangan Perputaran Modal Kerja Perusahaan BUMN

Tahun 2014-2018.......ccviiiiiieieie e 9
Perkembangan Ukuran Perusahaan dari Perusahaan BUMN

Tahun 2014-2018.......cceiiiiiieieieree e 11
Kerangka Konseptual Penelitian............ccoccvvvvinininniien, 39
Histogram Uji Normalitas..........ccocovriieiiiencnnceeseee 64
Histogram P-P Plot Uji Normalitas ...........cccocevvvinieniesennene. 65
Hasil Uji Heteroskedastisitas..........ccovveiieiiicviie e 68

XV



BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perusahaan merupakan sebuah organisasi yang didirikan dengan tujuan utama
untuk memperoleh profitabilitas guna meningkatkan kesejahteraan pemilik dan
pemegang saham. Menurut Munawir (2013:33) Profitabilitas atau rentabilitas adalah
kemampuan perusahaan menghasilkan laba selama periode tertentu. Terdapat banyak
faktor yang mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
perusahaan, dimana dua diantaranya adalah modal kerja dan ukuran perusahaan. Hal
ini sesuai dengan teori yang dikemukakan oleh Sawir (2015:134) yang
mengemukakan 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. Munawir (dalam Ambarwati, 2015:125) juga
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. Hal ini
diperkuat dengan teori yang dikemukakan oleh Pangestuti (2016:15) yang
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. Teori tersebut juga diperkuat
oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Kusumo dan Darmawan (2018) yang
menyimpulkan bahwa baik secara parsial maupun secara simultan modal kerja dan
ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas

perusahaan.



Perusahaan dalam mencapai tujuanya untuk memperoleh laba diperlukan modal
untuk membiayai aktivitas operasional sehari-hari ataupun membiayai investasi
jangka panjang perusahaan. Modal untuk keperluan aktivitas operasional perusahaan
itu disebut modal kerja. 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 masuk ke perusahaan melalui hasil operasi perusahaan.
Dana tersebut akan terus berputar setiap periodenya selama perusahaan tersebut
beroperasi. (Kasmir, 2008) modal kerja memiliki arti sebagai modal yang digunakan
perusahaan untuk menjalankan kegiatan operasi perusahaan. Modal kerja juga
diartikan sebagai Perusahaan yang aset lancarnya tidak mencukupi, mengakibatkan
perusahaan tersebut kesulitan dalam menjalankan kegiatan operasinya untuk
menghasilkan laba, Sawir (2015:134)

Kegiatan operasional akan berlangsung secara maksimal dengan adanya
profitabilitas yang tinggi, Setiap perusahaan akan membutuhkan potensi sumber daya
dalam melakukan aktivitas operasionalnya, salah satunya adalah modal yang terdiri
dari modal kerja seperti kas, piutang, persediaan dan modal tetap seperti aktiva tetap.

Modal merupakan masalah utama yang akan menunjang kegiatan operasional



perusahaan dalam rangka mencapai tujuannya. Tujuan utama perusahaan adalah
untuk memaksimalkan laba bagi para pemegang sahamnya atau kepada pemilik
perusahaan (stakeholder) dengan cara meningkatkan profitabilitas perusahaan.
Perputaran modal kerja yang terjadi menunjukkan efektivitas penggunaan modal
kerja yang digunakan oleh perusahaan. Modal kerja menurut Halim (2015:159)
terdiri dari beberapa elemen yaitu kas, piutang dan persediaan. Perputaran modal
kerja pada penelitian ini dihitung dengan rumus perputaran modal kerja sama dengan
penjualan dibagi modal kerja bersih. Jumingan (2011:132) berpendapat untuk
menguji efisiensi penggunaan modal kerja penganalisis dapat menggunakan
perputaran modal kerja (working capital turnover), yakni rasio antara penjualan
dengan modal kerja. Efektifitas yang dimaksud adalah cepat lambatnya periode
perputaran modal kerja yang terjadi. Tunggal dalam Pangestuti (2016:5) berpendapat
bahwa makin pendek periode perputaran modal kerja maka makin cepat
perputarannya, sehingga modal kerja semakin tinggi dan perusahaan makin efisien
yang pada akhirnya rentabilitas meningkat. Hal ini menunjukkan bahwa perputaran
modal kerja yang semakin cepat akan membuat perusahaan memperoleh keuntungan
dari aliran dana yang diinvestasikanya.

Aktivitas operasional atau kegiatan-kegiatan yang dilakukan oleh perusahaan
juga akan membuat perusahaan memiliki aset atau aktiva. Aktiva atau aset ini
merupakan seluruh harta yang dimiliki oleh perusahaan. Baridwan (2014:19)
berpendapat bahwa aktiva selain barang-barang dan hak-hak yang dimiliki oleh
perusahaan, juga merupakan biaya-biaya yang belum dibebankan pada periode itu.
Artinya, aset merupakan seluruh harta yang dimiliki ditambah dengan biaya-biaya

yang telah dibayar dimuka. Total aset digunakan sebagai tolak ukur ukuran



perusahaan pada penelitian ini. 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).

Menurut 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. Hal ini juga diperkuat
dengan teori yang dikemukakan oleh Pangestuti (2016:15) yang 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. 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.

Utari (2014:63) mengatakan bahwa profitabilitas adalah kemampuan perusahaan

dalam memperoleh laba. Laba dapat digunakan untuk mengukur keberhasilan



aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan dengan menggunakan rasio profitabilitas.
Rasio profitabilitas yang umumnya digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba adalah Net Profit Margin (NPM), Return On
Asset (ROA), dan Return On Equity (ROE). Penelitian ini menggunakan Return On
Asset (ROA) sebagai rasio profitabilitasnya.

Hanafi (2014:24) Return On Asset (ROA) adalah kemampuan perusahaan
menghasilkan laba berdasarkan tingkat aset tertentu. Hasil dari rasio profitabilitas ini
akan memberikan informasi tentang efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba
kepada pemilik dan manajemen perusahaan serta pihak dari luar yang memiliki
kepentingan dengan perusahaan. Informasi ini penting bagi pemilik dan manajemen
perusahaan sebagai bahan melakukan evaluasi dan menentukan strategi perusahaan
kedepanya. Informasi ini juga penting terutama bagi perusahaan yang sudah go
public agar pihak luar tahu bagaimana performa perusahaan sehingga mereka mau
berinvestasi pada perusahaan.

Perusashaan BUMN memegang peranan penting di dalam menopang
perekonomian Indonesia. Perusahaan BUMN yang dikenal sebagai perusahaan plat
merah menjadi pendapatan negara yang cukup besar untuk menunjang aktivitas
pemerintah. Badan Usaha Milik Negara adalah badan usaha yang seluruh atau
sebagian besar modalnya dimiliki oleh negara melalui penyertaan secara langsung
yang berasal dari kekayaan negara yang dipisahkan. Keistimewaan BUMN adalah
karakteristiknya yang dirumuskan sebagai suatu perusahaan yang berbaju pemerintah
tetapi memiliki fleksibilitas dan inisiatif sebagai perusahaan swasta sehingga
memungkinkan masyarakat memiliki sebagian saham dari perusahaan BUMN.

Sebagai perusahaan pemerintah yang beraktivitas seperti swasta, maka perusahaan



BUMN juga berusaha untuk menghasilkan laba sebesar-besarnya agar memberikan
keuntungan bagi para pemegang saham baik dari investor swasta maupun dari
negara.

Perkembangan profitabilitas yang diproyeksikan dengan return on assets pada
perusahaan BUMN selama tahun 2014-2018 dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 1.1. Data Return on Assets Perusahaan BUMN yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2014-2018

Tahun
No | Kode Perusahaan 5014 12015 12016 | 2017 12018 Mean
1|ANTM |Aneka Tambang Thk -3,52| -4,75| 0,22| 0,45 1,92| -1,14
2|GIAA |Garuda Indonesia (Persero) Thk -12,00, 2,36| 0,25| -18,04| -2,68| -6,02
3|INAF |Indofarma (Persero) Thk 0,09] 0,43| -1,26| -3,03| -2,30| -1,21
4|JSMR |Jasa Marga (Persero) Thk 3,88| 3,59 3,37| 2,64 2,22| 3,14
5|KAEF |Kimia Farma Tbk 7,97 7,82 589| 5,44 2,62 5,95
6|KRAS |Krakatau Steel (Persero) Thk -6,04| -8,82| -4,59| -2,09| -0,91| -4,49
7|PGAS |Perusahaan Gas Negara Tbk 12,03/ 6,20| 4,52/ 2,35/ 3,29| 5,68
8|PTBA |Bukit Asam Thk 13,63| 12,06/ 10,90| 20,68| 17,78| 15,01
9|SMBR |Semen Baturaja (Persero) Thk 11,22 10,84 5,93] 2,90| 0,75| 6,33
10|SMGR |Semen Indonesia (Persero) Thk 16,24| 11,86| 10,25| 4,17| 4,08| 9,32
11|TINS |Timah Thk 6,54| 1,09| 2,64 4,23] 1,89 3,28
12|TLKM |Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk| 15,22|14,03| 16,24| 16,48| 10,10| 14,41
Mean 544| 4,73| 453 3,02] 3,23] 4,19
Maksimal 16,24| 14,03| 16,24 20,68| 17,78| 15,01
Minimal -12,00| -8,82| -4,59| -18,04| -2,68| -6,02

Sumber: www.idx.co.id (2020)

Berdasarkan data pada tabel di atas dapat dilihat bahwa reta-rata return on assets
pada perusahaan BUMN cenderung mengalami penurunan setiap tahunnya, dimana
sebagian besar perusahaan BUMN juga mengalami penurunan return on assets dan
hanya beberapa perusahaan yang menunjukkan peningkatan. Penurunan return on
assets menunjukkan terjadinya penurunan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Rata-rata return on assets perusahaan BUMN selama tahun
2014-2018 sebesar 4,19% dimana return on assets terbesar dimiliki oleh perusahaan
Bukit Asam Tbk sebesar 15,01% sedangkan return on assets terkecil dimiliki oleh

perusahaan Garuda Indonesia (Persero) Tbk -6,02%. Perkembangan rata-rata return



on assets perusahaan BUMN selama tahun 2014-2018 juga dapat dilihat pada grafik

berikut ini:
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Gambar 1.1. Perkembangan Return on Assets Perusahaan BUMN Tahun 2014-

2018
Sumber: idx.co.id (2020)

Pada grafik di atas dapat dilihat bahwa rata-rata return on assets perusahaan
BUMN selama tahun 2014-2018 terus mengalami penurunan kecuali pada tahun
2018 yang mulai sedikit membaik. Walaupun terus mengalami penurunan, namun
return on assets masih bernilai positif yang menunjukkan rata-rata perusahaan masih
memperoleh laba walau terus mengalami penurunan selama tahun 2014 hingga 2017
dan sedikit meningkat di tahun 2018. Pada tahun 2014 rata-rata return on assets
sebesar 5,44%, di tahun 2015 menurun menjadi 4,73, di tahun 2016 kembali menurun
menjadi 4,53%, sedangkan di tahun 2017 penurunan terjadi cukup besar menjadi
3,02%, namun di tahun 2018 rata-rata return on assets menunjukkan sedikit
peningkatan.

Perkembangan perputaran modal kerja (working capital turnover) dari
perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2014-2018

dapat dilihat pada tabel berikut:



Tabel 1.2. Data Perputaran Modal Kerja Perusahaan BUMN yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018

Tahun
No| Kode Perusahaan 5014 [ 2015 1201612017 2018 Mean
1JANTM|Aneka Tambang Thk 3,80| 1,52| 1,45| 3,67 5,01| 3,09
2|GIAA |Garuda Indonesia (Persero) Thk -9,62|-20,29|-9,70|-4,47| -2,67| -9,35
3|INAF |Indofarma (Persero) Thk 7,58| 7,32|11,27|43,28/|-168,07|-19,72
4|JSMR |Jasa Marga (Persero) Thk -12,15| -2,45|-2,94|-5,84| -2,23| -5,12
5/KAEF |Kimia Farma Tbk 3,81| 4,80| 4,80| 4,74 291| 421
6|KRAS |Krakatau Steel (Persero) Tbk -5,27| -2,34|-5,92|-4,26] -2,66| -4,09
7|PGAS |Perusahaan Gas Negara Thk 4,43| 291| 2,24| 2,21] 1,28 2,61
8/PTBA |Bukit Asam Thk 3,40| 5,13| 4,25| 2,95 2,37| 3,62
9|SMBR |Semen Baturaja (Persero) Thk 0,56/ 0,87 2,79| 3,41 1,84 1,89
10|SMGR |Semen Indonesia (Persero) Thk 4,23| 6,84|11,76| 5,56| 3,37| 6,35
11|TINS |Timah Tbk 2,43| 2,81] 3,20| 2,56| 2,18| 2,64
12|TLKM |Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk| 45,39 8,20/14,65|58,70| -27,92| 19,80
Mean 4,05/ 1,28] 3,15 9,38] -15,38] 0,49
Maksimal 45,39| 8,20|14,65(58,70| 5,01| 19,80
Minimal -12,15|-20,29(-9,70| -5,84/-168,07|-19,72

Sumber: www.idx.co.id (2020)

Data dari tabel di atas menunjukkan pertumbuhan perputaran modal kerja dari

perusahaan BUMN selama tahun 2014-2018 yang menunjukkan terjadinya fluktuasi

yang cukup signifikan. Rata-Rata perputaran modal kerja selama tahun 2014-2018

sebesar 0,49, hal ini menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan BUMN hanya mampu

menghasilkan penjualan sebesar 0,49 kali dari modal bersih yang digunakan. Rata-

rata perputaran modal kerja terbesar dimiliki oleh perusahaan Indofarma (Persero)

Thk sebesar 19,80 kali dari modal kerja bersih yang digunakan. Sedangkan rata-rata

perputaran modal kerja terkecil sebesar -19,72 kali dari moda kerja bersih yang

digunakan. Tanda negatif menunjukkan bahwa modal kerja bersih yang digunakan

berasal dari hutang jangka pendek. Perkembangan rata-rata perputaran modal kerja

perusahaan BUMN selama tahun 2014-2018 juga dapat dilihat pada grafik berikut

ini:
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Gambar 1.2. Perkembangan Perputaran Modal Kerja Perusahaan BUMN Tahun

2014-2018
Sumber: idx.co.id (2020)

Pada grafik di atas diketahui bahwa rata-rata perputaran modal kerja perusahaan
BUMN sedikit mengalami penurunan pada tahun 2015 namun terus meningkat
hingga tahun 2017 dan di tahun 2018 perputaran modal kerja menurun tajam hingga
bernilai negatif. Pada tahun 2014 rata-rata perputaran modal kerja sebesar 4,05, di
tahun 2015 sedikit menurun menjadi 1,28, di tahun 2016 meningkat menjadi 3,15, di
tahun 2017 kembali meningkat menjadi 9,38, dan di tahun 2018 menurun tajam
menjadi -15,38. Hal ini menunjukkan pada tahun 2018 rata-rata perusahaan BUMN
memiliki modal kerja bersih yang berasal dari hutang jangka pendek. Grafik
menunjukkan terjadinya pertumbuhan perputaran modal kerja perusahaan selama
tahun 2015 sampai 2017 namun data juga menunjukkan pada tahun 2015 hingga
2017 terjadi penurunan profitabilitas return on assets, dimana seharusnya modal
kerja yang semakin tinggi seharusnya akan meningkatkan profitabilitas, namun pada

perusahaan BUMN justru terjadi penurunan profitabilitas.
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Perkembangan ukuran perusahaan dari perusahaan BUMN vyang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama tahun 2014-2018 dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 1.3. Data Ukuran Perusahaan BUMN yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2014-2018

Tahun

No| Kode Perusahaan 5014 1 2015 T 2016 | 2017 | 2018 Mean
TANTMIAneka Tambang Thk 16,9086[17,2285(17,216117,217217,3074{17,1756
2GIAA Garuda Indonesia (Persero) Tbk 17,467817,636717,731917,7470[17,932317,7031
3INAF |[Indofarma (Persero) Thk 14,0373/14,2432(14,1388/14,2407/14,2365[14,1793
4USMR [asa Marga (Persero) Thk 17,276917,4190[17,7952/18,1874/18,1397[17,7636
5KAEF [Kimia Farma Tbhk 14,9035[14,989915,3443/15,6232/15,9703[15,3662
6KRAS Krakatau Steel (Persero) Thk 17,291317,809317,7838/17,8362/17,9142[17,7270
7PGAS Perusahaan Gas Negara Tbhk 18,1635[18,3715|18,3354(18,2612/18,4150/18,3093
8PTBA Bukit Asam Thk 16,5109[16,6425(16,737416,9060[16,9277|16,7449
9SMBR Semen Baturaja (Persero) Tbk 14,8893[14,999915,2900/15,4369[15,5065(15,2245
10SMGR [Semen Indonesia (Persero) Thk 17,351117,457117,604817,7066{17,742917,5725
11TINS [Timah Tbk 16,0930[16,043316,071916,2901/16,421916,1840
12 TLKM ig:(ekom“”'kas' Indonesia (Persero) |y ¢ 763515 9285/19,0063119,1062/19,138018,9885
Mean 16,6381/16,8141116,9213/17,0466/17,1377/16,9116
Maksimal 18,7635[18,9285/19,006319,1062/19,138018,9885
Minimal 14,0373/14,2432(14,1388/14,2407|14,2365[14,1793

Sumber: www.idx.co.id (2020)

Data dari tabel di atas menunjukkan pertumbuhan ukuran perusahaan dari
perusahaan BUMN selama tahun 2014-2018 yang menunjukkan terjadinya fluktuasi
selama tahun 2014-2018. Rata-rata ukuran perusahaan BUMN berada di angka
16,9116 selama tahun 2014-2018 dimana perusahaan yang memiliki ukuran terbesar
dimiliki oleh perusahaan Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk sebesar 18,9885
sedangkan perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan terkecil dimiliki oleh
perusahaan Indofarma (Persero) Tbk sebesar 14,1793. Rata-rata perusahaan BUMN
juga menunjukkan pertumbuhan perusahaan yang positif, dimana sebagian besar
perusahaan memiliki ukuran perusahaan yang meningkat setiap tahunnya selama
tahun 2014-2018. Perkembangan rata-rata ukuran perusahaan dari perusahaan

BUMN selama tahun 2014-2018 juga dapat dilihat pada grafik berikut ini:
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Gambar 1.3. Perkembangan Ukuran Perusahaan dari Perusahaan BUMN Tahun

2014-2018
Sumber: idx.co.id (2020)

Pada grafik di atas dapat dilihat bahwa ukuran perusahaan dari perusahaan
BUMN terus meningkat secara positif dari tahun 2014 hingga 2018. Hal ini
menunjukkan rata-rata perusahaan BUMN terus bertumbuh menjadi lebih besar dari
tahun ke tahun. Pada tahun 2014 rata-rata ukuran perusahaan BUMN sebesar
16,6381, pada tahun 2015 meningkat menjadi 16,8141, pada tahun 2016 meningkat
menjadi 16,9213, pada tahun 2017 kembali terjadi peningkatan menjadi 17,0466, dan
pada tahun 2018 ukuran perusahaan BUMN kembali meningkat positf menjadi
17,1377. Berdasarkan teori, ukuran perusahaan yang semakin besar maka akan
semakin memudahkan perusahaan dalam menghasilkan profitabilitas, namun data
menunjukkan sepanjang tahun 2014 hingga tahun 2017 perusahaan BUMN
mengalami penurunan profitabilitas dan hanya pada tahun 2018 yang terjadi sedikit
peningkatan profitabilitas return on assets. Hal ini bertentangan dengan teori yang
telah dikemukakan sebelumnya dimana peningkata ukuran perusahaan seharusnya
meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Fenomena ini merupakan fenomena yang menarik untuk diteliti, dimana dengan

penelitian akan diketahui bagaimana sebenarnya pengaruh dari perputaran modal
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kerja, dan ukuran perusahaan terhadap profitabilitas return on assets pada
perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan hal-hal yang
telah diuraikan, penulis memilih melakukan sebuah penelitian yang berjudul:
”Pengaruh Modal Kerja dan Ukuran Perusahaan terhadap Profitabilitas pada

Perusahaan BUMN yang terdaftar di BEI”.

B. Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis mengidentifikasi
masalah sebagai berikut :
1. Terjadi peningkatan perputaran modal kerja perusahaan BUMN namun tidak
mampu meningkatkan profitabilitas perusahaan
2. Ukuran perusahaan BUMN yang terus meningkat positif namun tidak
dibarengi dengan peningkatan profitabilitas perusahaan.
3. Profitabilitas perusahaan BUMN yang diproyeksikan dengan return on
assets terus mengalami penurunan selama tahun 2014 hingga 2017 dan hanya

terjadi sedikit peningkatan pada tahun 2018.

C. Batasan dan Rumusan Masalah
1. Batasan Masalah
Untuk mencegah penelitian yang meluas maka penelitian ini diberikan
beberapa batasan masalah sebagai berikut:
a. Objek penelitian ini akan mengambil perusahaan BUMN yang terdaftar
di BEI (Bursa Efek Indonesia).
b. Data yang digunakan berasal dari ringkasan kinerja perusahaan selama
tahun 2014 hingga 2018 yang diambil dari website resmi Bursa Efek

Indonesia.
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c. Modal kerja diproyeksikan dengan perputaran modal kerja (working
capital turnover) dan ukuran perusahaan diproyeksikan dengan
logaritma natural dari total aset perusahaan, sedangkan profitabilitas
perusahaan diproyeksikan dengan return on assets (ROA).

d. Analisis data yang digunakan adalah regresi linear berganda yang
dilakukan dengan bantuan aplikasi SPSS versi 24.0.

2. Rumusan Masalah

Berdasarkan latarbelakang masalah yang telah diuraikan, maka penelitian

ini mengambil rumusan masalah sebagai berikut:

a. Apakah working capital turnover secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap profitabilitas return on assets dari perusahaan BUMN
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

b. Apakah ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap profitabilitas return on assets dari perusahaan BUMN
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

c. Apakah working capital turnover dan ukuran perusahaan secara simultan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas return on assets

dari perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

D. Tujuan Penelitian dan Manfaat penelitian
1. Tujuan Penelitian
a. Menganalisis dan mengetahui pengaruh dari working capital turnover
secara parsial terhadap profitabilitas return on assets dari perusahaan

BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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b. Menganalisis dan mengetahui pengaruh dari ukuran perusahaan secara
parsial terhadap profitabilitas return on assets dari perusahaan BUMN
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

c. Menganalisis dan mengetahui pengaruh dari working capital turnover dan
ukuran perusahaan secara simultan terhadap profitabilitas return on assets
dari perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

. Manfaat Penelitian

a. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi kepada

perusahaan BUMN sebagai masukan yang dapat dijadikan tolak ukur dalam

meningkatkan profitabilitas dengan variabel perputaran modal kerja (working
capital turnover) dan ukuran perusahaan (firm size).

b. Bagi investor
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.

c. Bagi Penulis
Penulis mampu menerapkan ilmu yang telah didapatkan selama duduk

dibangku kuliah di Universitas Pembangunan Panca Budi Medan, dan penulis

mampu mencari jawaban atas suatu permasalahan yang penulis temukan

dengan pendekatan penelitian yang terstruktur.
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d. Bagi Universitas

Meningkatkan minat para mahasiswa yang ada di Universitas
Pembangunan Panca Budi untuk melakukan penelitian di bidang manajemen
keuangan. 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.

E. 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 Profitabilitas pada Perusahaan Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Variabel Penelitian: Penelitian terdahulu menggunakan sebuah variabel
bebas, yaitu modal kerja, dan sebuah variable terikat yaitu profitabilitas.
Penelitian ini menggunakan dua buah variabel bebas, yaitu working capital
turnover dan ukuran perusahaan, serta sebuah variabel terikat yaitu return on
assets.

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

hingga bulan Agustus 2020.
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4. Objek Penelitian: Penelitian terdahulu menggunakan PT Adira Dinamika
Multi Finance Tbk sebagai objek penelitian. Penelitian ini menggunakan
perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai objek
penelitian tahun 2014-2018.

5. Populasi dan Sampel: Jumlah populasi penelitian di penelitian terdahulu
berjumlah 1 buah populasi dengan sampel yang diambil 1 buah sampel Data
yang digunakan adalah laporan keuangan tahun 2005 sampai 2014. Penelitian
ini memiliki jumlah populasi sebanyak 20 perusahaan. Populasi dapat
ditentukan berdasarkan jumlah perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2014 hingga 2018 yang berjumlah 20 perusahaan.
Populasi yang memenuhi kriteria sebagai sampel hanya sebanyak 12
perusahaan sedangkan perusahaan yang tidak memenuhi persyaratan
sebanyak 8 perusahaan. Kriteria yang dimaksud adalah perusahaan yang
mempublikasikan laporan current assets, current liabilites, revenues, total
assets, dan return on assets dari tahun 2014 sampai 2018, sehingga sampel

yang diambil adalah sebanyak 12 sampel.



BAB Il
TINJAUAN PUSTAKA

A. Landasan Teori
1. Signalling Theory
a. Pengertian Signalling Theory

Brigham and Ehrhardt (2015:162) menjelaskan signal atau dikenal juga
dengan isyarat/sinyal adalah suatu tindakan yang diambil manajemen
perusahaan yang memberikan petunjuk bagi investor tentang bagaimana
manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal ini berupa informasi
mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan
keinginan pemilik.

Perusahaan dengan prospek yang menguntungkan akan mencoba
menghindari penjualan saham dan mengusahakan setiap modal baru yang
diperlukan dengan cara-cara lain, termasuk penggunaan utang yang melebihi
target struktur modal normal. Perusahaan dengan prospek yang kurang
menguntungkan akan cenderung untuk menjual sahamnya. Pengumuman
emisi saham oleh suatu perusahaan umumnya merupakan suatu isyarat
(signal) bahwa manajemen memandang prospek perusahaan tersebut suram.

Apabila suatu perusahaan menawarkan penjualan saham baru lebih sering
dari biasanya, maka harga sahamnya akan menurun, karena menerbitkan
saham baru berarti memberikan isyarat negatif yang kemudian dapat
menekan harga saham sekaligus prospek perusahaan cerah. Informasi yang

dikeluarkan oleh perusahaan merupakan hal yang penting, karena

17
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pengaruhnya terhadap keputusan investasi pihak di luar perusahaan.
Informasi tersebut penting bagi investor dan pelaku bisnis. Karena informasi
pada hakikatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran, baik untuk
keadaan masa lalu, saat ini maupun masa yang akan datang bagi
kelangsungan hidup perusahaan dan bagaimana efeknya pada perusahaan

b. Hubungan Signalling Theory dengan Rasio Keuangan

Secara garis besar signalling theory erat kaitannya dengan ketersediaan
informasi. Laporan keuangan dapat digunakan untuk mengambil keputusan
bagi para investor, laporan keuangan merupakan bagian terpenting dari
analisis fundamental perusahaan. Pemeringkatan perusahaan yang telah go
public lazimnya didasarkan pada analisis rasio keuangan ini. Analisis ini
dilakukan untuk mempermudah interpretasi terhadap laporan keuangan yang
telah disajikan oleh manajemen.

Penggunaan teori signalling, informasi berupa ROA atau tingkat
pengembalian terhadap aset atau juga seberapa besar laba yang didapat dari
aset yang digunakan. Dengan demikian jika ROA tinggi maka akan menjadi
sinyal yang baik bagi para investor. Karena dengan ROA tinggi menunjukkan
kinerja keuangan perusahaan tersebut baik maka investor akan tertarik untuk
menginvestasikan dananya yang berupa surat berharga atau saham.
Permintaan saham yang banyak maka akan membuat harga saham meningkat.
Profitabilitas yang tinggi menunjukkan prospek perusahaan baik, sehingga
investor akan merespon positif sinyal tersebut dan nilai perusahaan akan
meningkat. Dikarenakan signalling theory memiliki kaitan yang erat dengan

informasi laporan keuangan, maka ada baiknya sejak awal usaha, sebuah
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perusahaan memiliki pembukuan yang baik dan mudah, agar dapat digunakan

sebagai informasi keuangan baik secara internal maupun eksternal

perusahaan.
2. Analisis Rasio Keuangan

Rasio keuangan atau financial ratio merupakan alat analisis keuangan
perusahaan untuk menilai kinerja suatu perusahaan berdasarkan perbandingan
data keuangan yang terdapat pada pos laporan keuangan (neraca, laporan
laba/rugi, laporan aliran kas).

Menurut Horne & Wachowicz (2015:156), rasio keuangan adalah alat yang
digunakan untuk menganalisis kondisi keuangan dan Kkinerja perusahaan.
Dengan menghitung berbagai rasio karena dengan cara ini bisa mendapat
perbandingan yang mungkin akan berguna daripada berbagai angka mentahnya
sendiri. Menurut Brigham & Houston (2010:131), analisis rasio keuangan
terbagi menjadi lima bagian, yaitu:

a. Rasio Likuiditas

Rasio yang menunjukkan hubungan antara kas dan aset lancar perusahaan
lainnya dengan kewajiban lancarnya. Dapat diartikan dengan kemampuan
perusahaan dalam melunasi utangnya ketika utang tersebut jatuh tempo. Aset
likuid merupakan aset yang diperdagangkan di pasar aktif sehingga dapat
dikonversikan dengan cepat menjadi kas pada harga pasar yang berlaku.

b. Rasio Manajemen Aset

Rasio yang mengukur seberapa efektif sebuah perusahaan mengelola

asetnya. Jika perusahaan memiliki terlalu banyak aset, maka biaya modalnya
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terlalu tinggi dan labanya akan tertekan. Di lain pihak, jika aset terlalu rendah,
penjualan yang menguntungkan akan hilang.
c. Rasio Manajemen Utang

Rasio solvabilitas atau financial leverage ratio menunjukkan kapasitas
perusahaan untuk memenuhi kewajiban baik itu jangka pendek maupun
jangka panjang.
d. Rasio Profitabilitas

Rasio profitabilitas adalah sekelompok rasio yang menunjukkan
kombinasi dari pengaruh likuiditas, manajemen aset, dan utang pada hasil
operasi.
e. Rasio Nilai Pasar

Rasio nilai pasar merupakan rasio harga pasar suatu saham terhadap nilai
bukunya memberikan indikasi pandangan investor atas perusahaan.
Perusahaan yang dipandang baik oleh investor adalah perusahaan dengan laba
dan arus kas yang aman serta terus mengalami pertumbuhan.
. Modal Kerja
a. 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.
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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).

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 memenuhi kebutuhan data untuk menjalankan
aktivitasnya. Secara tradisional modal kerja (working capital) didefinisikan
sebagai investasi perusahaan dalam aktiva lancar (current assets, (Irawan dan
Silangit, 2018:73).

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 sebagai modal kerja bersih.

Konsep lain yang dikemukakan oleh Husband dan Dockerey dalam Irawan
dan Silangit (2018:74) adalah konsep umum dari modal kerja (The Gross

Concept of Working) menyatakan bahwa modal kerja (working capital)



22

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 disusun secara relatif
variabel serta mengalami proses perputaran dalam jangka waktu yang pendek.

Menurut Munawir dalam Irawan dan Silangit (2018:74) 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 saja bukan untuk
periode selanjutnya. Jadi, seluruh modal kerja yang tidak termasuk current

income bukan termasuk modal kerja.
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b. Fungsi Modal Kerja

Menurut Sawir (2015:134), modal kerja yang cukup akan memberikan

keuntungan bagi perusahaan, antara lain:

1) Melindungi perusahaan terhadap krisis modal kerja karena turunnya
nilai aktiva lancar,

2) Memungkinkan perusahaan untuk dapat membayar semua kewajiban
tepat pada waktunya,

3) Menjamin dimilikinya credit standing perusahaan yang semakin besar
dan memungkinkan perusahaan untuk dapat menghadapi kesulitan
keuangan yang mungkin terjadi,

4) Memungkinkan perusahaan untuk dapat memiliki persediaan dalam
jumlah yang cukup untuk dapat melayani konsumennya,

5) Memungkinkan perusahaan untuk memberikan syarat kredit yang lebih
menguntungkan kepada para langganannya,

6) Lebih efisien karena tidak adanya kesulitan untuk memperoleh barang
dan jasa yang dibutuhkan

c. 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 terus menerus diperlukan

untuk kelancaran usaha. Modal kerja ini dapat dibedakan ke dalam:
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a) Modal Kerja Primer (Primary Working Capital) yaitu jumlah modal
kerja minimum yang harus ada pada perusahaan untuk menjamin
kontinuitas usahanya.

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

¢) modal kerja yang diperlukan untuk menyelenggarakan luas

d) 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:

a) Modal Kerja Musiman (Seasonal Working Capital) yaitu modal

kerja yang jumlahnya berubah disebabkan karena fluktuasi musim.

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

¢) 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).

d. Komponen Modal Kerja

Mengenai komponen modal kerja, menurut Atmaja (2013:365) 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).
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Menurut Brealey et al (2015: 138) 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 investasi dalam piutang, akan tetapi bersamaan dengan itu juga risiko
tidak tertagihnya piutang juga akan meningkat.

Aset lancar penting lainnya adalah persediaan, persediaan merupakan
elemen utama modal kerja yang selalu dalam keadaan 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.

e. Rasio Modal Kerja
Dalam mengadakan interpretasi dan menganalisa modal kerja pada suatu

perusahaan, maka seorang penganalisa memerlukan adanya suatu ukuran
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tertentu. Dan ukuran yang sering digunakan dalam analisa keuangan adalah
ratio. Pengertian dari ratio sendiri adalah alat yang dinyatakan dalam
arithmetical terms yang dapat digunakan untuk menjelaskan hubungan antara
dua macam data finansial (Riyanto, 2011:263).

Rasio yang terdapat di dalam modal kerja biasanya diukur dengan
menggunakan working capital turnover (perputaran modal kerja), 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.

1) Working Capital Turnover (Perputaran Modal Kerja)

Rasio ini dapat digunakan untuk menguji efektivitas penggunaan modal
kerja yakni rasio antara penjualan dengan modal kerja. Working capital
turnover memperlinatkan adanya keefektifan modal kerja dalam
pencapaian penjualan. Semakin cepat perputaran modal kerja
menunjukkan semakin efektif penggunaan modal kerja yang berdampak
pada meningkatnya rentabilitas. Riyanto (2011:335) merumuskan formula
untuk menghitung Working Capital Turnover (WCT) sebagai berikut:

Working Capital Turnover

Revenues

"~ Current Assets — Current Liabilites
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2) 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 (2011:335) merumuskan formula untuk menghitung
Receivables Turnover (Perputaran Piutang) sebagai berikut:

Revenues

Receivables Turnover = -
Trade Account Receivables

3) Inventory Turnover (Perputaran Persediaan)

Rasio ini dipergunakan untuk mengukur berapa kali dana yang ditanam
dalam sediaan (inventory) ini berputar dalam suatu periode. Riyanto
(2011:336) merumuskan formula untuk menghitung Inventory Turnover
sebagai berikut:

Cost of Revenues

Inventory Turnover = -
Inventories

4) Cash Ratio (Rasio Kas)

Pengelolaan kas dengan baik dan efisien dapat meningkatkan
profitabilitas. Tingkat kecukupan kas (cash ratio) dapat diketahui dengan
membandingkan antara jumlah kas dengan hutang lancarnya. (Riyanto.
2011:332) yang dapat dinyatakan dengan rumus:

Cash + Cash Equivalents

Cash Ratio =
asi katio Current Liabilites

5) Modal Kerja Bersih
Rasio lancar dikenal juga dengan modal bersih (Net Working Capital)

dimana rasio lancar menunjukkan total modal kerja bersih yang tersedia
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setelah dikurangi dengan hutang. Riyanto (2011:336) merumuskan
formula untuk menghitung Net Working Capital sebagai berikut:
Net Working Capital = Current Assets — Current Liabilites
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

B Total Assets
" Current Assets — Current Liabilites

2) Rasio Kewajiban Lancar (Current Liabilities 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 to Net Working Capital

Current Liabilites

"~ Current Assets — Current Liabilites
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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.

Working Capital Turnover

Revenues

= Current Assets — Current Liabilites
f. Indikator Modal Kerja
Dalam penelitian ini, pengukuran modal kerja menggunakan perputaran
modal kerja (working capital turnover). Irawan dan Silangit (2018:78)
merumuskan formula untuk menghitung Working Capital Turnover sebagai
berikut:

Revenues

Working Capital Turnover = —
g “ap Current Assets — Current Liabilites

. Ukuran Perusahaan (Firm Size)
a. Pengertian Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan menurut Riyanto (2011:313) adalah besar kecilnya
perusahaan dilihat dari besarnya nilai equity, nilai penjualan, atau nilai aktiva.
Menurut Sawir (2015:101) 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.
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Firm size adalah ukuran perusahaan berdasarkan kapitalisasi pasarnya.
Ukuran perusahaan diukur dengan menggunakan logaritma natural dari total
asset perusahaan. Bentuk logaritma digunakan karena pada umumnya nilai
aset perusahaan sangat besar, sehingga menyeragamkan nilai dengan variabel
lainnya dengan melogaritma natural-kan total asset (Sugiarto, 2011:98).

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.
b. Indikator Ukuran Perusahaan

Dalam penelitian ini, ukuran perusahaan didefinisikan dengan
melogaritma natural-kan total assets perusahaan yang dirumuskan sebagai
berikut (Sugiarto, 2011:145):

Ukuran Perusahaan (Firm Size) = Ln Total Assets
. Profitabilitas
a. 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
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efisiensi dalam pengelolaan kewajiban dan modal, (Sugiono dan Untung,
2014:75).

Menurut Munawir (2013:33) Profitabilitas atau rentabilitas adalah
kemampuan perusahaan menghasilkan laba selama periode tertentu. Menurut
Sartono  (2011:122) profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun
modal sendiri. Menurut Brigham dan Houston (2010:107), 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 operasi.

Berdasarkan pendapat di atas 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 dalam memperoleh laba selama periode
tertentu
b. Jenis-Jenis Profitabilitas

Adapun jenis-jenis rasio profitabilitas menurut Sawir (2015:18) adalah
sebagai berikut:

1) 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:
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Sales - Cost of Good Sold
X

100
Sales

Gross Profit Margin =

2) 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).

0 ting Profit Margin =
perating Profit Margin Sales

3) 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.

Laba Bersih Setelah Pajak
X

100
Sales

Net Profit Margin =

4) 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

5) Hasil Atas Ekuitas (Return on Equity)
Return on Equity adalah ukuran pengembalian yang diperoleh pemilik

(baik pemegang saham biasa dan saham istimewa) atas investasi di
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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

c. Indikator Profitabilitas

Dalam penelitian ini, profitabilitas diukur dengan Return to Assets (ROA).
Return on Assets (ROA) adalah salah satu bentuk dari rasio profitabilitas
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan
menggunakan total aktiva yang ada dan setelah biaya-biaya modal (biaya
yang digunakan mendanai aktiva) dikeluarkan dari analisis.

Menurut Horne & Wachowicz (2015:177), semakin besar ROA berarti
perusahaan semakin produktif dan semakin efektif menggunakan aktiva yang
dimilikinya untuk menghasilkan laba, laba yang semakin meningkat juga
akan meningkatkan tingkat pengembalian (return) kepada investor. Hal ini
selanjutnya akan meningkatkan daya tarik investor untuk berinvestasi di
dalam perusahaan sehingga harga saham perusahaan akan meningkat.

Menurut Sugiono & Untung (2014:87), Return on Assets (ROA) mengukur

tingkat pengembalian dari bisnis atas seluruh aset yang ada. Rasio ini
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menggambarkan efisiensi pada dana yang digunakan dalam perusahaan.
Dengan mengetahui ROA, dapat dinilai apakah perusahaan telah efisien
dalam menggunakan aktivanya dalam kegiatan operasi untuk menghasilkan
keuntungan. Semakin efisien maka saham perusahaan akan diminati oleh
investor sehingga harga saham yang diperjualbelikan akan meningkat

Menurut Harahap (2013:56), Return on Assets (ROA) menggambarkan
perputaran aktiva diukur dari penjualan. Semakin besar rasio ini maka
semakin baik dan hal ini berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan
meraih laba. Jadi, semakin tinggi persentase rasio ROA, maka semakin baik
penggunaan aset secara efisien untuk memperoleh keuntungan bersih dalam
kegiatan operasional perusahaan. Hal ini selanjutnya meningkatkan daya tarik
perusahaan yang menjadikan perusahaan tersebut makin diminati investor,
karena tingkat perolehan pengembalian atas investasi aset akan semakin
besar. Sebaliknya, semakin rendah persentase rasio ini dari rasio rata-rata
maka daya tarik investor semakin menurun, karena membuat tingkat
perolehan pengembalian atas investasi akan semakin kecil.

Menurut Sudana (2011:144), ROA menunjukkan kemampuan perusahaan
dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba
setelah pajak. Rasio ini penting bagi pihak manajemen untuk mengevaluasi
efektivitas dan efisiensi manajemen perusahaan dalam mengelola seluruh
aktiva perusahaan. Semakin besar ROA, berarti semakin efisien penggunaan
aktiva perusahaan atau dengan kata lain dengan jumlah aktiva yang sama bisa
dihasilkan laba yang lebih besar dan sebaliknya. Dengan demikian, investor
akan tertarik untuk membeli saham yang selanjutnya diikuti kenaikan harga

saham.
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Menurut Brigham dan Houston (2010:148), “Rasio laba bersih terhadap
total aktiva mengukur pengembalian atas total aktiva (ROA) setelah bunga
dan pajak”.

Menurut Sitanggang (2012:30) bahwa Return on Assets (ROA) merupakan
rasio yang mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba bersih dari
jumlah dana yang diinvestasikan perusahaan atau total aset perusahaan untuk
menentukan jumlah dana yang diinvestasikan dalam beberapa literatur jumlah
investasi disamakan dengan total aset, hal ini dapat diterima selama semua
aset dioperasionalkan dalam operasi utama perusahaan (core business).
Artinya tidak ada aset yang masih belum dioperasionalkan atau
dioperasionalkan tetapi bukan untuk operasional utama perusahaan.

Menurut Mardiyanto (2013:196) dalam ROA adalah ratio yang digunakan
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang
berasal dari aktivitas investasi. Return on Assets (ROA) digunakan untuk
mengukur kemampuan manajemen dalam memperoleh keuntungan (laba)
secara keseluruhan. ROA berfungsi untuk mengukur efektivitas perusahaan
dalam menghasilkan laba melalui pengoperasian aktiva yang dimiliki.
Semakin besar ROA yang dimiliki sebuah perusahaan maka semakin efisien
penggunaan aktiva sehingga akan memperbesar laba.

Menurut Lubis & Putra (2012:265), bila perusahaan memiliki rasio ROA
yang lebih rendah dari rata-rata industry berarti perusahaan tersebut:

1) Mempunyai basic earning power (BEP) yang rendah.

2) Interest cost yang tinggi akibat penggunaan utang di atas rata-rata yang

akan mengakibatkan rendahnya net income.
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Return on Assets (ROA) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba setelah pajak dari total aset yang
dimilikinya. ROA juga alat untuk mengukur sejauh mana perusahaan dalam
menghasilkan laba dengan menggunakan seluruh aktiva atau aset yang
dimiliki perusahaan. Dengan kata lain, semakin tinggi ROA maka semakin
baik profitabilitas assets dalam memperoleh keuntungan bersih.

Dalam penelitian ini Return on Assets diukur dengan rumus: (Brigham dan
Houston, 2010:148)

Laba Bersih Setelah Pajak
Return on Assets = X
Total Assets

100

Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian terdahulu yang terkait dengan penelitian ini dapat dilihat

pada tabel berikut:

Tabel 2.1. Daftar Penelitian Terdahulu

No P?;#Sn& Judul Vg;ﬁ::' \'/I'aerrliztl)gl Hasil Penelitian
1 |Wenny Analisis  Pengaruh | Current Ratio, | Return On|Hasil penelitian secara
Anggeresia | Current Ratio, | Working Assets simultan (Uji F),
Ginting Working Capital | Capital menunjukkan bahwa
(2018) Turnover, dan Total | Turnover, dan current ratio, working
Asset Turnover | Total Asset capital turnover, dan total

Terhadap Return On
Asset

asset turnover memiliki
pengaruh yang signifikan
dan positif terhadap return
on asset pada perusahaan
properti dan real estate
yang terdaftar di Bursa

Efek  Indonesia  pada
periode  2012-  2015.
Secara  parsial hasil
penelitian (uji t)

menunjukkan bahwa total
perputaran aset memiliki
pengaruh yang signifikan
dan positif terhadap return
on asset, sedangkan
current ratio dan working
capital turnover tidak
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No P?I[]aerlllljln& Judul VSEE‘;SEI \'/I'il:iiiil Hasil Penelitian
berpengaruh signifikan
terhadap return on asset

2 |Indah  Ayu|Pengaruh Perputaran | Perputaran Return On|Secara simultan variabel

Felany, Modal Kerja, | Modal Kerja, |Assets, dan|WCT, DR, DER dan CR
Saparila Leverage Dan |Leverage dan|Return On |berpengaruh  signifikan
Worokinasih | Likuiditas Terhadap | Likuiditas Equity terhadap ROA dan ROE.
(2018) Profitabilitas  (Studi Secara parsial dengan
pada Perusahaan Sub variabel  terikat ROA

Sektor Makanan dan menunjukan bahwa

Minuman yang variabel WCT, DER dan

Terdaftar di Bursa CR berpengaruh signifikan

Efek Indonesia terhadap ROA sedangkan

padaTahun 2012- DR tidak berpengaruh

2016) signifikan terhadap ROA.

Secara parsial dengan

variabel  terikat ROE

menunjukan bahwa

variabel bebas WCT, DR,

DER dan CR berpengaruh

signifikan terhadap ROE.

3 | Veronica Analisis ~ Pengaruh | Perputaran Laba Perputaran modal kerja

Reimeinda, |Modal Kerja|modal kerja, | Bersih  (Net |bersih tidak berpengaruh
Sri Murni, | Terhadap perputaran Profit secara signifikan terhadap
dan lvonne | Profitabilitas ~ Pada | persediaan, Margin) laba bersih, perputaran
Saerang Industri perputaran persediaan tidak
(2016) Telekomunikasi  Di|piutang, dan berpengaruh secara
Indonesia perputaran signifikan terhadap laba
kas. bersih, perputaran piutang
tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap laba
bersih, dan perputaran kas
berpengaruh secara
signifikan terhadap laba

bersih

4 |Tengku Putri|Pengaruh Modal | Modal Kerja |Profitabilitas | Adanya pengaruh modal

Lindung Kerja terhadap kerja terhadap tingkat
Bulan Tingkat Profitabilitas profitabilitas pada PT.
(2015) pada PT  Adira Adira Dinamika Multi
Dinamika Multi Finance Thk dengan arah
Finance Tbk yang positif dan signifikan.
5 |Ridho Tanso | Pengaruh Ukuran | Ukuran Return On | Hasil penelitian ini
Rikalmi, dan | Perusahaan Dan |Perusahaan | Assets menunjukkan bahwa
Seto Modal Kerja | (Size), dan ukuran perusahaan yang
Sulaksono | Terhadap Modal Kerja diukur dengan size tidak
Adi Wibowo |Profitabilitas (Cash berpengaruh terhadap
(2015) Perusahaan Conversion profitabilitas, sedangkan
Cycle) modal kerja yang diukur
dengan cash conversion
cycle berpengaruh

terhadap profitabilitas

6 |Candra Pengaruh Perputaran | Perputaran Profitabilitas | Hasil penelitian

Yuwono Modal Kerja, Ukuran|Modal Kerja, | ROA menunjukan  perputaran
Kusumo, Ari|Perusahaan, Dan | Ukuran modal kerja tidak
Darmawan | Diversifikasi Perusahaan, berpengaruh  signifikan
(2018) Terhadap Dan terhadap profitabilitas.

Profitabilitas  (Studi | Diversifikasi Namun ukuran perusahaan
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No P?I[]aerlllljln& Judul VSEE‘;SEI \'/I'il:iiiil Hasil Penelitian
pada Perusahaan food dan diversifikasi
and beverage yang berpengaruh  signifikan
terdaftar di  BEI dengan arah hubungan
periode 2013 — 2016) positif terhadap

profitabilitas. Sedangkan
secara simultan perputaran
modal  kerja  ukuran
perusahaan dan
diversifikasi berpengaruh
signifikan terhadap
profitabilitas

7 |Livia Pengaruh Ukuran | Ukuran Profitabilitas | Ukuran perusahaan,
Angelica Perusahaan, Perusahaan, |ROA solvabilitas, likuiditas, dan
Wirawan Solvabilitas, Solvabilitas, perputaran modal Kkerja,
(2017) Likuiditas Dan | Likuiditas secara bersama-sama atau

Perputaran Modal | Dan simultan, berpengaruh
Kerja Terhadap | Perputaran signifikan (secara
Profitabilitas  Pada | Modal Kerja statistika) terhadap
Perusahaan  Industri profitabilitas. Ukuran
Dasar Dan Kimia perusahaan dan
Yang Terdaftar Di solvabilitas  berpengaruh
Bursa Efek Indonesia secara signifikan terhadap
Periode 2013-2015 profitabilitas dimana
ukuran perusahaan
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 negatif.

8 |Moh. Rifai, | Pengaruh Ukuran | Ukuran Profitabilitas | Hasil penelitian
Rina Arifati, | Perusahaan, Struktur |Perusahaan, |ROA menunjukkan bahwa
dan  Maria| Modal Dan | Struktur terdapat pengaruh yang
Magdalena | Pertumbuhan Modal Dan signifikan dan  positif
M Perusahaan Terhadap | Pertumbuhan antara ukuran perusahaan
(2013) Profitabilitas ~ Studi | Perusahaan terhadap profitabilitas

Pada Perusahaan secara parsial, terdapat

Manufaktur Di BEI pengaruh yang signifikan

Tahun 2010-2012 dan negatif dari struktur
modal terhadap
profitabilitas secara parsial
dan tidak ada hubungan
yang signifikan antara
pertumbuhan  penjualan
menjadi profitabilitas
secara parsial

Sumber : Data yang Diolah Peneliti (2020)
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C. Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual merupakan model konseptual tentang bagaimana teori
berhubungan dengan berbagai faktor yang telah diidentifikasi sebagai masalah yang
penting. Kerangka berfikir yang baik akan menjelaskan secara teoritis pertautan antar
variabel yang diteliti. sehingga secara teoritis perlu dijelaskan hubungan antara
variabel independen dan dependen.

Balitbangkes dalam (Rusiadi, 2016:65) menjelaskan bahwa kerangka konseptual
merupakan uraian tentang hubungan antar variabel yang terkait dalam masalah
terutama yang akan diteliti, sesuai dengan rumusan masalah dan tinjauan pustaka.
Kerangka konsep harus dinyatakan dalam bentuk skema atau diagram. Penjelasan
kerangka konseptual penelitian dalam bentuk narasi yang mencakup identifikasi
variabel, jenis serta hubungan antar variabel.

Kerangka konseptual dalam suatu penelitian perlu dikemukakan apabila dalam
penelitian tersebut berkenaan dua variabel atau lebih. Apabila penelitian hanya
membahas sebuah variabel atau lebih secara mandiri, maka yang dilakukan peneliti
disamping mengemukakan deskripsi teoritis untuk masing-masing variabel, juga
argumentasi terhadap variasi besaran variabel yang diteliti.

Kerangka konseptual dalam penelitian ini dapat digambarkan dalam bentuk

bagan sebagai berikut

Working Capital Turnover
X0

Return On Assets
(Y)

b

[Ukuran Perusahaan

(Xz)

Gambar 2.1. Kerangka Konseptual Penelitian
Sumbe : Oleh Peneliti (2018)
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1. Hubungan Working Capital Turnover (X1) dengan Return On Assets (YY)

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
masuk ke perusahaan melalui hasil operasi perusahaan. Dana tersebut akan terus
berputar setiap periodenya selama perusahaan tersebut beroperasi.

Menurut 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.

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
perusahaan.

2. Hubungan Ukuran Perusahaan (X2) dengan Return On Assets (YY)

Total aset digunakan sebagai tolak ukur ukuran perusahaan pada penelitian

ini. Setiawan dalam Anindito (2015:20), berpendapat bahwa ukuran perusahaan

merupakan tolak ukur besar kecilnya perusahaan. Semakin besar aktiva yang
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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). Menurut 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.

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. 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.

Hal tersebut sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Rifai et al

(2013), Wirawan (2017), Kusumo dan Darmawan (2018), Rikalmi, dan Wibowo
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(2015) yng menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan

signifikan dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan.

D. Hipotesis
Berdasarkan kerangka konseptual yang telah diuraikan, maka hipotesis yang
diajukan dalam penelitian ini adalah:
1. Hipotesis H:
Working Capital Turnover memiliki pengaruh yang positif dan signifikan
secara parsial terhadap Return on Assets pada perusahaan BUMN yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.
2. Hipotesis H2
Ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang positif dan signifikan secara
parsial terhadap Return on Assets pada perusahaan BUMN yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.
3. Hipotesis Hs
Working Capital Turnover dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang
positif dan signifikan secara serempak terhadap Return on Assets pada

perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



BAB 111
METODE PENELITIAN

A. Pendekatan Penelitian

Pendekatan penelitian ini berdasarkan data yang dihasilkan adalah penelitian
kuantitatif. Berdasarkan tingkat eksplanasinya penelitian ini merupakan penelitian
asosiatif. 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. (Manullang

dan Pakpahan, 2014:19).

B. Tempat dan Waktu 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.

Waktu Penelitian dilakukan mulai dari bulan Februari 2020 hingga Agustus
2020. Detail waktu dan kegiatan penelitian dapat dilihat pada tabel di bawabh ini:

Tabel 3.1. Tabel Kegiatan Penelitian

Februari| Maret April Mei Juni Juni
Kegiatan 2010 2020 2020 2020 2020 2020

Z
o

1(2|31411|2|3]|4|1|2|3[4|1]2]|3]|4|1|2|3]|4]|1]2]|3|4

Pengajuan Judul

Penulisan Proposal

Seminar Kelayakan Penelitian

Persiapan instrumen penelitian

Pengumpulan data

Pengolahan data

Analisis dan evaluasi
Penulisan laporan

9 | Sidang Meja Hijau
Sumber: Oleh Peneliti (2020)

O|IN|[oO|O|B|WIN]|F-

43




Variabel Penelitian dan Definisi Operasional

1. Variabel Penelitian

a. Variabel Dependen (Terikat)
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Variabel dependen atau variabel terikat pada penelitian ini adalah Return

on Assets (ROA) perusahaan (Y).

b. Variabel Independen (Bebas)

Variabel independen atau variabel bebas pada penelitian ini adalah

Working Capital Turnover (X1), dan Ukuran Perusahaan (X>).

perusahaan memperoleh
laba bersih dari jumlah
dana yang
diinvestasikan
perusahaan atau total
aset perusahaan.
Sitanggang (2012:30)

Return on Assets
Laba Bersih Setelah Pajak
= x

) Total Assets
Brigham dan Houston (2010:148)

100

2. Definisi Operasional
Untuk memberikan gambaran yang lebih jelas tentang variabel penelitian,
maka disajikan definisi operasional dari variabel sebagai berikut:
Tabel 3.2. Definisi Operasional Variabel
No |Variabel |Definisi Operasional Parameter Skala
1 |Working |Working Caital Rasio
Capital Turnover merupakan
Turnover |Rasio yang digunakan ) ,
(X1) untuk z\engguj? Working Caplta}l?Turnover
.. evenues
efektivitas penggunaan | = c P P— ~Tiabilic
H i i urren ssets — Lurren taoiiites
modal kerj_a yakni rasio Irawan dan Silangit (2018:78)
antara penjualan dengan
modal kerja.
Riyanto (2011:335)
2 |Ukuran Ukuran perusahaan Nominal
Perusahaan | adalah besar kecilnya
(X2) perusahaan dilihat dari Ukuran Perusahaan (Firm Size)
besarnya nilai equity, = LnTotal Assets
nilai penjualan, atau Sugiarto (2011:145)
nilai aktiva.
Riyanto (2011:313)
3 |Returnon |Return on Assets (ROA) Rasio
Assets merupakan rasio yang
(Y) mengukur kemampuan

Sumber: Data Diolah Peneliti (2020)
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D. Populasi dan Sampel
1. Populasi
Populasi penelitian ini adalah tiga buah sub sektor dari seluruh Badan Usaha
Milik Negara (BUMN) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-
2018 yang berjumlah total 20 perusahaan.

Tabel 3.3. Daftar Populasi Penelitian

No | Kode Nama Perusahaan
1 | ANTM | Aneka Tambang Thk
2 | GIAA | Garuda Indonesia (Persero) Thk
3 | INAF | Indofarma (Persero) Thk
4 | JSMR | Jasa Marga (Persero) Thk
5 | KAEF | Kimia Farma Thk
6 | KRAS | Krakatau Steel (Persero) Thk
7 | PGAS | Perusahaan Gas Negara Thk
8 | PTBA | Bukit Asam Thk

9 | SMBR | Semen Baturaja (Persero) Thk

10 | SMGR | Semen Indonesia (Persero) Thk

11 | TINS Timah Thk

12 | TLKM | Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk
13 | ADHI | Adhi Karya (Persero) Thk

14 | BBNI | Bank Negara Indonesia (Persero) Thk
15 | BBRI | Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk
16 | BBTN | Bank Tabungan Negara (Persero) Thk.
17 | BMRI | Bank Mandiri (Persero) Thk

18 | PTPP | PP (Persero) Thk

19 | WIKA | Wijaya Karya (Persero) Thk

20 | WSKT | Waskita Karya (Persero) Thk

Sumber: www.idx.co.id (2020)

2. Sampel

Sampel diambil dari seluruh populasi. 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 assets dari tahun
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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 | ANTM | Aneka Tambang Thk v S1
2 | GIAA | Garuda Indonesia (Persero) Thk v S2
3 | INAF | Indofarma (Persero) Thk v S3
4 | JSMR | Jasa Marga (Persero) Thk v S4
5 | KAEF | Kimia Farma Thk v S5
6 | KRAS | Krakatau Steel (Persero) Thk v S6
7 | PGAS | Perusahaan Gas Negara Thk v S7
8 | PTBA | Bukit Asam Thk v S8
9 | SMBR | Semen Baturaja (Persero) Thk v S9
10 | SMGR | Semen Indonesia (Persero) Thk v S10
11 | TINS | Timah Tbk v S11
12 | TLKM | Telekomunikasi Indonesia Tbk v S12
13 | ADHI | Adhi Karya (Persero) Thk X -
14 | BBNI _I?grllk Negara Indonesia (Persero) 9 i
15 | BBRI $grllk Rakyat Indonesia (Persero) 9 i
16 | BBTN ?ﬁﬂk Tabungan Negara (Persero) y i
17 | BMRI | Bank Mandiri (Persero) Thk X -
18 | PTPP | PP (Persero) Thk X -
19 | WIKA | Wijaya Karya (Persero) Thk X -

20 | WSKT | Waskita Karya (Persero) Thk X -

Sumber: www.idx.co.id (2020)

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

syarat untuk dijadikan sampel ada 12 perusahaan, dimana 8 perusahaan lainnya

tidak memenuhi syarat. Sehingga perusahaan yang dapat diambil sebagai sampel

berjumlah 212 perusahaan BUMN.

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 dan dari Otoritas

Jasa Keuangan melalui website resmi OJK di ojk.go.id.
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E. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang dilakukan 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.

F. Teknik Analisa Data
1. Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik adalah pengujian asumsi-asumsi statistik yang harus
dipenuhi pada analisis regresi linier yang berbasis ordinary least square (OLS).
Untuk mendapatkan nilai pemeriksa yang tidak bias dan efisien (Best Linear
Unbias Estimator/BLUE) dari suatu persamaan regresi berganda dengan metode
kuadrat terkecil (Least Squares), perlu dilakukan pengujian untuk mengetahui
model regresi yang dihasilkan dengan jalan memenuhi persyaratan asumsi klasik
yang meliputi:
a. Uji Normalitas
Uji normalitas adalah pengujian asumsi residual yang berdistribusi normal.
Asumsi ini harus terpenuhi untuk model regresi linier yang baik. Uji
normalitas dilakukan pada nilai residual model. Asumsi normalitas dapat
diperiksa dengan pemeriksaan output normal P-P plot. Asumsi normalitas
terpenuhi ketika penyebaran titik-titik output plot mengikuti garis diagonal
plot (Rusiadi, 2013:268).
Tujuan uji normalitas adalah ingin mengetahui apakah distribusi sebuah
data mengikuti atau mendekati distribusi normal, yakni distribusi data dengan

bentuk lonceng. Data yang baik adalah data yang mempunyai pola seperti
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distribusi normal, yakni distribusi data tersebut tidak melenceng ke kiri atau
melenceng ke kanan.

Pengujian ini diperlukan karena untuk melakukan uji t dan uji F
mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti distribusi normal. Menurut
Ghozali (2015:201), ada dua cara untuk mendeteksi apakah residual
berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis grafik dan analisis
statistik.

1) Analisa Grafik

Untuk melihat normalitas data dapat dilakukan dengan melihat
histogram atau pola distribusi data. Normalitas dapat dideteksi dengan
melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik atau

dengan melihat histogram dari nilai residualnya. Jika data menyebar di

sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal atau grafik

histogramnya menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi
memenuhi asumsi normalitas.

2) Analisa Statistik

Uji statistik yang digunakan untuk menguji normalitas residual adalah
uji statistik Kolmogorov Smirnov (K-S). Pedoman pengambilan keputusan
rentang data tersebut mendekati atau merupakan distribusi normal
berdasarkan uji Kolmogorov Smirnov dapat dilihat dari:

a) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas < 0,05, maka distribusi

data adalah tidak normal,

b) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas > 0,05, maka distribusi

data adalah normal (Ghazali, 2015:98).
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b. Uji Multikolinieritas

Menurut Ghazali (2015:91) uji asumsi multikolinearitas bertujuan untuk
menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antara variabel
bebas (independent). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi
korelasi diantara variabel independen. Jika terjadi korelasi, maka dinamakan
terdapat masalah multikolinearitas atau disebut independen yang nilai
korelasi antar sesama variabel independen sama dengan nol Sedangkan untuk
mengetahui gejala tersebut dapat dideteksi dari besarnya VIF (Variance
Inflation Factor) melalui program SPSS.

Uji multikolinieritas adalah pengujian untuk mengetahui ada atau tidaknya
korelasi yang signifikan antara variabel-variabel bebas dalam suatu model
regresi linier berganda. Uji ini diperlukan untuk mengetahui ada tidaknya
variabel bebas yang memiliki kemiripan dengan variabel bebas lain dalam
satu model. Kemiripan antar variabel bebas dalam satu model akan
menyebabkan terjadinya korelasi yang sangat kuat antara suatu variabel bebas
dengan variabel bebas yang lainnya (Rusiadi, 2013:274).

Ketentuan untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinieritas yaitu:

1) VIF > 10 artinya mempunyai persoalan multikolinearitas

2) VIF < 10 artinya tidak terdapat multikolinearitas

Atau:

1) Tolerance value < 0.1, artinya mempunyai persoalan multikolinearitas

2) Tolerance value > 0.1, artinya tidak terdapat multikolinearitas

(Sujarweni, 2016:231)
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c. Uji Heteroskedastisitas

Menurut Ghazali (2015:105) tujuan dari asumsi regresi linier berganda
heteroskedastisitas ini adalah untuk menguji apakah dalam sebuah model
regresi terdapat ketidaksamaan varians dari residual dari satu pengamatan ke
pengamatan lain jika tetap maka disebut homokedastisitas dan jika berbeda
disebut  heteroskedastisitas. ~ Untuk  mengetahui ada  tidaknya
heteroskedastisitas dalam model regresi dapat dilihat pada grafik Scatterplot.
Jika titik-titik dalam grafik menyebar dan tidak membentuk pola tertentu,
maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

Menurut  Sujarweni  (2016:129), untuk  mendeteksi  gejala
heteroskedastisitas, melalui metode park glejser dengan menggunakan
program SPSS. Melalui metode ini jika nilai probalitasnya lebih besar dari
nilai alpha-nya (0,05), maka dapat dipastikan model tidak mengandung unsur
heteroskedastisitas.

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain
tetap, maka disebut homokedastisitas dan jika berbeda disebut
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah homokedastisitas atau
tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghazali, 2015:109).

Heteroskedastisitas menguiji terjadinya perbedaan variance residual suatu
periode pengamatan keperiode pengamatan yang lain, atau gambaran
hubungan antar nilai yang diprediksi dengan Studentized Delete Residual

nilai tersebut. Model regresi yang baik adalah model regresi yang memiliki



51

persamaan variance residual suatu periode pengamatan dengan periode
pengamatan yang lain, atau adanya hubungan antara nilai yang diprediksi
dengan Studentized Delete Residual nilai tersebut sehingga dapat dikatakan
model tersebut homoskedasitas (Rusiadi, 2013:287).

Cara memprediksinya adalah jika pola gambar scatterplot model tersebut

adalah:
1) Titik-titik data menyebar di atas dan di bawah atau di sekitar angka O.
2) Titik-titik data tidak mengumpul hanya di atas atau di bawah saja.
3) Penyebaran titik-titik data tidak boleh membentuk pola bergelombang
melebar kemudian menyempit dan melebar kembali.
4) Penyebaran titik-titik data sebaiknya tidak berpola.
d. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model
regresi linear terdapat korelasi antara residual pada periode t dengan residual
periode t-1 (sebelumnya). Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas
dari autokorelasi. Cara yang dapat digunakan untuk mendeteksi ada atau
tidaknya autokorelasi adalah dengan uji Durbin Watson (DW). Pengambilan
keputusan ada tidaknya autokorelasi. (Ghozali, 2015:101)

1) Bahwa nilai DW terletak diantara batas atas atau upper bound (du) dan
(4-du), maka koefisien autokorelasi sama dengan nol berarti tidak ada
autokorelasi positif.

2) Bilanilai DW lebih rendah daripada batas bawah atau lower bound (dl),
maka koefisien autokorelasi lebih besar dari nol berarti ada autukorelasi

positif.
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3) Bila nilai DW lebih besar daripada batas bawah atau lower bound (4-
dl), maka koefisien autokorelasi lebih kecil dari nol berarti ada
autokorelasi negatif.

4) Bila nilai DW terletak antara batas atas (du) dan batas bawah (dl) atau
DW terlatak antara (4-du) dan (4-dl), maka hasilnya tidak dapat
disimpulkan.

Tabel 3.5. Kriteria Pengambilan Keputusan Uji Autokorelasi

Hipotesis Nol Keputusan Jika
Tidak Ada Autokorelasi Positif Tolak 0<d<dL
Tidak Ada Autokorelasi Positif No Decision dL<d<dU
Tidak Ada Autokorelasi Negatif | Tolak 4-dL<d<4

Tidak Ada Autokorelasi Negatif No Decision 4-dUsd<4-dL

Tidak Ada Autokorelasi Positif

dan Negatif Tidak Tolak dUu<d<4—duU

Sumber: (Ghozali, 2015:101)

2. Regresi Linear Berganda

Model analisis data yang digunakan untuk mengetahui besarnya pengaruh
variabel bebas terhadap variabel terikatadalah model ekonometrik dengan teknik
analisis menggunakan model kuadrat terkecil biasa. Model persamaanya adalah
sebagai berikut:

Y=a+B1X1+RX2+e

Keterangan:

Y = Variabel Terikat Return on Assets (ROA)

a = Konstanta

B = Koefisien Regresi Berganda (Multiple Regression)

X1 = Variabel Bebas Working Capital Turnover

X2 = Variabel Bebas Ukuran Perusahaan

e = Error term (Kesalahan penduga)
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3. Uji Hipotesis
a. Uji Parsial (Uji t)
Uji Parsial (uji t) menunjukkan seberapa jauh pengaruh setiap variabel
bebas secara parsial terhadap variabel terikat. Rumus yang digunakan sebagai

berikut: (Sugiyono, 2016:300-301)

B VN — k
T VIor?

Keterangan :

ro = Korelasi parsial yang ditemukan

n = Jumlah sampel

k = Jumlah variabel yang digunakan (terikat + bebas)

t = thiung yang selanjutnya dikonsultasikan dengan t tabel.

Untuk mengetahui diterima atau tidaknya hipotesis yang diajukan,

dilakukan uji t, dengan rumusan hipotesis sebagai berikut:

1) Ho : 3¢ =0, artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel
bebas X terhadap variabel terikat Y.

2) Ha : Bi# 0, artinya terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel
bebas X terhadap variabel terikat Y

Kriteria pengambilan keputusannya adalah :

1) Terima Ho (Tolak Ha) jika thitung < ttaper atau nilai Signifikan > 0,05.

2) Tolak Ho (Terima Ha) jika thitung > ttabel atau -travel > thitung (jika thitung
negatif) atau nilai signifikan > 0,05.

b. Uji Simultan (Uji F)
Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah pengaruh seluruh

variabel bebas secara Simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel
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terikat pada tingkat kepercayaan (Confidence Interval) atau level pengujian
hipotesis 5% dengan uji F menggunakan rumus statistik. Rumus Uji F sebagai
berikut: (Sugiyono, 2016:297):

CRE(n—k—1)
= 0wy

Keterangan :

R = Koefisien korelasi berganda

k = Jumlah variabel bebas (independen)

n = Jumlah anggota sampel

Hipotesis untuk pengujian secara Simultan adalah:

1) Ho : 31 =32 = 0, artinya tidak terdapat pengaruh signifikan dari variabel
bebas Working Capital Turnover (X:) dan Ukuran Perusahaan (X2)
secara simultan terhadap variabel terikat Return on Assets (Y).

2) Ha : minimal 1 = 0, artinya terdapat pengaruh signifikan dari variabel
bebas Working Capital Turnover (X:) dan Ukuran Perusahaan (X2)
secara simultan terhadap variabel terikat Return on Assets (Y).

Pengujian menggunakan uji F adalah:

1) Terima Ho (tolak Ha), apabila Fhitung < Ftaber atau Sig > 0,05

2) Tolak Ho (terima Ha), apabila Fhitung > Ftaver atau Sig < 0,05.

4. Koefisien Determinasi (D)

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
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variabel bebas untuk berkontribusi terhadap variabel terikatnya dalam satuan
persentase. Nilai koefisien ini antara 0 dan 1. Jika hasil lebih mendekati angka 0
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. Cara menghitung koefisien determinasi yaitu:
D = (13)*.100%

Dimana :

D = Kaoefisien Determinan

rxy = Koefisien Korelasi Product Moment

Di mana rumus untuk mencari Koefisien korelasi product Moment sebagai
berikut: (Sugiyono, 2016:285)

S XXy
o JEAC YD)

Keterangan:
ry = Koefisien Korelasi product moment
X = Variabel bebas

y = Variabel tetap



BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian

1. Sejarah Bursa Efek Indonesia

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 I, sekaligus menandai berakhirnya aktivitas pasar modal di Indonesia.

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 di bawah
BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar Modal). Tanggal 10 Agustus diperingati

sebagai HUT pasar modal. Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai
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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, jJumlah 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 dan diberlakukannya sistem
otomatisasi perdagangan di BEJ dengan sistem komputer JATS (Jakarta
Automated Trading System). Pada tanggal 10 November 2007, Bursa Efek
Surabaya (BES) dengan Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama menjadi
Bursa Efek Indonesia (BEI).

2. Perkembangan Variabel Penelitian

a. Perkembangan Working Capital Turnover (WTC)

Perkembangan perputaran modal kerja (working capital turnover) dari
perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun

2014-2018 dapat dilihat pada tabel berikut:
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Tabel 4.1. Data Perputaran Modal Kerja Perusahaan BUMN yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018

Tahun

No| Kode Perusahaan Mean

2014 | 2015 | 2016|2017 | 2018
1/ANTM|Aneka Tambang Thk 3,80| 1,52| 1,45| 3,67/ 5,01| 3,09
2|GIAA |Garuda Indonesia (Persero) Thk -9,62|-20,29|-9,70|-4,47| -2,67| -9,35
3|INAF |Indofarma (Persero) Thk 7,58| 7,32|11,27|43,28|-168,07|-19,72
4{JSMR |Jasa Marga (Persero) Thk -12,15| -2,45|-2,94|-5,84| -2,23| -5,12
5/KAEF |Kimia Farma Thk 3,81| 4,80| 4,80| 4,74| 2,91| 421
6|KRAS |Krakatau Steel (Persero) Thk -5,27| -2,34|-5,92|-4,26| -2,66| -4,09
7|PGAS |Perusahaan Gas Negara Thk 4,43| 2091| 2,24/ 2,21| 1,28/ 2,61
8|PTBA |Bukit Asam Thbk 3,40| 5,13| 4,25| 2,95| 2,37| 3,62
9|SMBR [Semen Baturaja (Persero) Tbk 0,56| 0,87| 2,79| 3,41 1,84/ 1,89
10|SMGR [Semen Indonesia (Persero) Thk 4,23| 6,84/11,76| 5,56| 3,37| 6,35
11|TINS |Timah Thk 2,43| 2,81| 3,20| 2,56| 2,18| 2,64
12|TLKM |Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk| 45,39| 8,20|14,65|58,70| -27,92| 19,80
Mean 4,05 1,28/ 3,15| 9,38| -15,38| 0,49
Maksimal 45,39| 8,20|14,65|58,70| 5,01| 19,80
Minimal -12,15|-20,29| -9,70| -5,84/-168,07(-19,72

Sumber: www.idx.co.id (2019)

Data dari tabel di atas menunjukkan pertumbuhan perputaran modal kerja
(working capital turnover) dari perusahaan BUMN selama tahun 2014-2018
yang menunjukkan terjadinya fluktuasi yang cukup signifikan. Rata-Rata
perputaran modal kerja selama tahun 2014-2018 sebesar 0,49, hal ini
menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan BUMN hanya mampu
menghasilkan penjualan sebesar 0,49 kali dari modal bersih yang digunakan.
Rata-rata perputaran modal kerja terbesar dimiliki oleh perusahaan Indofarma
(Persero) Thk sebesar 19,80 kali dari modal kerja bersih yang digunakan.
Sedangkan rata-rata perputaran modal kerja terkecil sebesar -19,72 kali dari
modal kerja bersih yang digunakan. Tanda negatif menunjukkan bahwa
modal kerja bersih yang digunakan berasal dari hutang jangka pendek.

Rata-rata perputaran modal kerja perusahaan BUMN sedikit mengalami

penurunan pada tahun 2015 namun terus meningkat hingga tahun 2017 dan



59

di tahun 2018 perputaran modal kerja menurun tajam hingga bernilai negatif.

Pada tahun 2014 rata-rata perputaran modal kerja sebesar 4,05, di tahun 2015

sedikit menurun menjadi 1,28, di tahun 2016 meningkat menjadi 3,15, di

tahun 2017 kembali meningkat menjadi 9,38, dan di tahun 2018 menurun

tajam menjadi -15,38. Hal ini menunjukkan pada tahun 2018 rata-rata

perusahaan BUMN memiliki modal kerja bersih yang berasal dari hutang

jangka pendek.

b. Perkembangan Ukuran Perusahaan (Firm Size)

Perkembangan ukuran perusahaan dari perusahaan BUMN yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2014-2018 dapat dilihat pada tabel

berikut;

Tabel 4.2. Data Ukuran Perusahaan BUMN yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2014-2018

Tahun

No| Kode Perusahaan 2014 | 2015 T 2016 | 2017 | 2018 Mean
JANTMAneka Tambang Thk 16,9086|17,228517,216117,2172[17,3074/17,1756
2GIAA |Garuda Indonesia (Persero) Thk 17,467817,6367/17,731917,747017,932317,7031
3INAF ([Indofarma (Persero) Thk 14,037314,243214,138814,2407]14,2365[14,1793
4JSMR Jasa Marga (Persero) Thk 17,276917,4190(17,7952(18,1874(18,139717,7636
5KAEF [Kimia Farma Thk 14,9035/14,9899(15,3443/15,6232/15,9703/15,3662
6KRAS [Krakatau Steel (Persero) Thk 17,291317,8093[17,783817,8362[17,9142/17,7270,
7PGAS Perusahaan Gas Negara Thk 18,1635/18,3715[18,3354(18,261218,4150[18,3093
8PTBA Bukit Asam Thk 16,5109[16,6425[16,7374(16,9060[16,9277/16,7449
9SMBR [Semen Baturaja (Persero) Thk 14,8893/14,9999(15,2900(15,4369[15,5065[15,2245
10SMGR Semen Indonesia (Persero) Thk 17,3511117,4571{17,604817,7066(17,742917,5725
11TINS [Timah Thk 16,0930[16,0433[16,071916,2901]16,4219/16,1840,
12 TLKM|Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk [18,7635[18,9285/19,0063/19,106219,1380/18,9885
Mean 16,638116,8141/16,921317,0466[17,1377/16,9116
Maksimal 18,7635/18,9285[19,006319,1062[19,1380/18,9885,
Minimal 14,037314,2432[14,138814,2407[14,236514,1793

Sumber: www.idx.co.id (2019)

Data dari tabel di atas menunjukkan pertumbuhan ukuran perusahaan dari

perusahaan BUMN selama tahun 2014-2018 yang menunjukkan terjadinya

fluktuasi selama tahun 2014-2018. Rata-rata ukuran perusahaan BUMN

berada di angka 16,9116 selama tahun 2014-2018 dimana perusahaan yang
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memiliki ukuran terbesar dimiliki oleh perusahaan Telekomunikasi Indonesia
(Persero) Thk sebesar 18,9885 sedangkan perusahaan yang memiliki ukuran
perusahaan terkecil dimiliki oleh perusahaan Indofarma (Persero) Tbk
sebesar 14,1793. Rata-rata perusahaan BUMN juga menunjukkan
pertumbuhan perusahaan yang positif, dimana sebagian besar perusahaan
memiliki ukuran perusahaan yang meningkat setiap tahunnya selama tahun
2014-2018.

Pada tabel di atas dapat dilihat bahwa ukuran perusahaan dari perusahaan
BUMN terus meningkat secara positif dari tahun 2014 hingga 2018. Hal ini
menunjukkan rata-rata perusahaan BUMN terus bertumbuh menjadi lebih
besar dari tahun ke tahun. Pada tahun 2014 rata-rata ukuran perusahaan
BUMN sebesar 16,6381, pada tahun 2015 meningkat menjadi 16,8141, pada
tahun 2016 meningkat menjadi 16,9213, pada tahun 2017 kembali terjadi
peningkatan menjadi 17,0466, dan pada tahun 2018 ukuran perusahaan
BUMN kembali meningkat positf menjadi 17,1377.

c. Perkembangan Return on Assets (ROA)

Perkembangan profitabilitas yang diproyeksikan dengan return on assets

pada perusahaan BUMN selama tahun 2014-2018 dapat dilihat pada tabel

berikut:

Tabel 4.3. Data Return on Assets Perusahaan BUMN yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Tahun 2014-2018

Tahun
No | Kode Perusahaan 2014 12015 2016 | 2017 12018 Mean
1|ANTM |Aneka Tambang Thk -3,52| -4,75| 0,22| 0,45] 1,92| -1,14
2|GIAA |Garuda Indonesia (Persero) Thk -12,00{ 2,36/ 0,25| -18,04| -2,68| -6,02
3|INAF |Indofarma (Persero) Tbk 0,09| 0,43| -1,26| -3,03| -2,30| -1,21
4|JSMR |Jasa Marga (Persero) Thk 3,88 3,59 3,37| 2,64 2,22| 3,14
5/KAEF |Kimia Farma Tbk 7,97| 7,82| 5,89 5,44| 2,62| 5,95
6|KRAS |Krakatau Steel (Persero) Thk -6,04| -8,82| -4,59| -2,09| -0,91| -4,49
7|PGAS |Perusahaan Gas Negara Thk 12,03| 6,20] 452 2,35 3,29] 5,68
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Tahun
No| Kode Perusahaan 2014 12015 2016 | 2017 2018 Mean
8|PTBA |Bukit Asam Thk 13,63] 12,06/ 10,90| 20,68|17,78| 15,01
9|SMBR |Semen Baturaja (Persero) Thk 11,22 10,84| 5,93] 2,90| 0,75 6,33
10|SMGR |Semen Indonesia (Persero) Thk 16,24] 11,86/ 10,25| 4,17| 4,08] 9,32
11|TINS |Timah Thk 6,54| 1,09] 2,64 4,23 189 3,28
12|TLKM |Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk| 15,22|14,03| 16,24| 16,48/ 10,10| 14,41
Mean 544| 4,73| 453| 3,02] 3,23] 4,19
Maksimal 16,24| 14,03| 16,24| 20,68| 17,78| 15,01
Minimal -12,00| -8,82| -4,59| -18,04| -2,68| -6,02

Sumber: www.idx.co.id (2019)

Berdasarkan data pada tabel di atas dapat dilihat bahwa reta-rata return
on assets pada perusahaan BUMN cenderung mengalami penurunan setiap
tahunnya, dimana sebagian besar perusahaan BUMN juga mengalami
penurunan  return on assets dan hanya beberapa perusahaan yang
menunjukkan peningkatan. Penurunan return on assets menunjukkan
terjadinya penurunan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.
Rata-rata return on assets perusahaan BUMN selama tahun 2014-2018
sebesar 4,19% dimana return on assets terbesar dimiliki oleh perusahaan
Bukit Asam Tbk sebesar 15,01% sedangkan return on assets terkecil dimiliki
oleh perusahaan Garuda Indonesia (Persero) Thk -6,02%.

Pada tabel di atas dapat dilihat bahwa rata-rata return on assets perusahaan
BUMN selama tahun 2014-2018 terus mengalami penurunan kecuali pada
tahun 2018 yang mulai sedikir membaik. Walaupun terus mengalami
penurunan, namun return on assets masih bernilai positif yang menunjukkan
rata-rata perusahaan masih memperoleh laba walau terus mengalami
penurunan selama tahun 2014 hingga 2017 dan sedikit meningkat di tahun
2018. Pada tahun 2014 rata-rata return on assets sebesar 5,44%, di tahun
2015 menurun menjadi 4,73, di tahun 2016 kembali menurun menjadi 4,53%,

sedangkan di tahun 2017 penurunan terjadi cukup besar menjadi 3,02%,



62

namun di tahun 2018 rata-rata return on assets menunjukkan sedikit

peningkatan..
3. Statistik Deskriptif Data

Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan deskripsi tentang
data setiap variabel-variabel penelitian yang digunakan di dalam penelitian ini.
Analisis deskriptif dari data yang diambil untuk penelitian ini adalah dari tahun
2014 sampai dengan tahun 2018 sebanyak 60 data pengamatan. Deskripsi
variabel dalam statistik deskriptif yang yang digunakan pada penelitian ini
meliputi nilai minimum, nilai maximum, nilai rata-rata (mean) dan standar
deviasi dari satu variabel dependent yaitu return on assets, dan dua variabel
independen yaitu working capital turnover, dan ukuran perusahaan. Analisis
statistik deskriptif data dari 12 sampel perusahaan BUMN vyang berhasil
dikumpulkan dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.4. Hasil Descriptive Statistics dari Data Penelitian
Descriptive Statistics

Std.
Deviation

60 -168,07 58,70 29,68| 0,4947| 25,51005

N | Minimum|Maximum| Sum Mean

Working Capital
Turnover (X)
Ukuran
Perusahaan (X>)
?j;“m ONASSels | g -18,04| 20,68 251,27| 4,1878| 7,42840
Valid N (listwise) 60
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

60 14,04 19,14 |1014,69|16,9116| 1,38368

Pada tabel di atas, dapat diketahui bahwa banyak sampel data pengujian yang
digunakan adalah sebanyak 60 buah data untuk setiap variabel. Dari ke-60 data
yang diuji, seluruh data valid dan berhasil diuji.

Variabel working capital turnover memiliki nilai maksimum sebesar 58,70

yang dimiliki oleh perusahaan Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk pada
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tahun 2017. Sedangkan nilai minimum dari variabel working capital turnover
sebesar -168,07 yang dimiliki oleh perusahaan Indofarma (Persero) Thk pada
tahun 2018. Nilai working capital turnover dari tahun 2014-2018 memiliki rata-
rata atau mean sebesar 0,4947 dan standart deviation sebesar 25,51005.

Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai maksimum sebesar 19,14 yang
dimiliki oleh perusahaan Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk pada tahun
2018. Sedangkan nilai minimum dari variabel ukuran perusahaan sebesar 14,04
yang dimiliki oleh perusahaan Indofarma (Persero) Tbk pada tahun 2014. Nilai
ukuran perusahaan pada tahun 2014-2018 memiliki rata-rata atau mean sebesar
16,9116 dan standart deviation sebesar 7,42840.

Variabel return on assets (ROA) memiliki nilai maksimum sebesar 20,68
yang dimiliki oleh perusahaan Bukit Asam Thk pada tahun 2017. Sedangkan
nilai minimum dari variabel return on assets (ROA) sebesar -18,04 yang
dimiliki oleh perusahaan Garuda Indonesia (Persero) Thk pada tahun 2017. Nilai
rata-rata dari return on assets (ROA) pada tahun 2014-2018 memiliki rata-rata
atau mean sebesar 4,1878 dan standart deviation sebesar 7,42840.

4. Uji Asumsi Klasik

Uji Asumsi Klasik yang dilakukan terdiri dari uji normalitas data, uji
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji Autokorelasi.

a. Uji Normalitas Data

Pengujian normalitas pada penelitian ini menggunakan dua buah jenis

analisis pengujian, yaitu analisis grafik yang terdiri dari Uji Historgam dan P-

P Plot serta analisis statistik yang terdiri dari Uji Kolgomorov-Smirnov.
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1) Analisis Grafik

Uji normalitas pada analisis grafik dapat dilihat dari histogram bar dan
grafik P-P Plot. Hasil uji normalitas data dengan histogram bar dapat
dilihat pada histogram di bawabh ini:

Histogram

Dependent Variable: Return on Assets (Y)

Mean = -5 90E-17
Std. Dev, = 0,983

209 =
N=80

M
_ -~

0 T T T
-4 2 0 2

Frequency

Regression Standardized Residual

Gambar 4.1. Histogram Uji Normalitas
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Hasil pengujian normalitas dengan histogram menunjukkan bahwa
grafik pada histogram cenderung agak cembung di tengah dan membentuk
seperti lonceng, bentuk grafik tidak condong miring ke Kiri atau ke kanan.
Sehingga berdasarkan grafik tersebut residual data telah terdistribusi
normal.

Normalitas juga dapat dilihat dengan melihat penyebaran data (titik)
pada sumbu diagonal dari grafik P-P Plot. Jika penyebaran mengikuti garis
diagonal pada histogram, maka data dapat dikatakan normal. Grafik P-P

Plot hasil uji normalitas data dapat dilihat pada gambar berikut:
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: Return on Assets (Y)
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Gambar 4.3. Historgam P-P Plot Uji Normalitas
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Hasil pengujian normalitas data dengan menggunakan gambar P-P Plot
terlihat titik-titik data yang berjumlah 60 buah untuk variabel terikat
Return on Assets (YY) menyebar di sekitar garis diagonal, mengikuti garis
diagonal, dan banyak titik-titik data menyentuh garis diagonal, sehingga
hal ini mengindikasikan data telah berdistribusi secara normal.

Untuk lebih memastikan apakah data telah terdistribusi secara normal,
maka dapat digunakan pengujian lanjutan dengan uji Kolmogorov-
Smirnov dalam analisis statistik.

2) Analisis Statistik

Pengujian dengan analisis grafik menggunakan Histogram dan P-P Plot
memberikan ketidakpastian karena bentuk grafik yang menunjukkan
seolah-olah data belum normal namun grafik juga masih dapat
dikategorikan normal. Untuk memberikan kepastian normalitas data, maka

digunakan analisis statistik menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov.
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Kriteria pengambilan keputusan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov
untuk normalitas data dapat dilihat sebagai berikut: (Rusiadi, 2013:269).
c) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas < 0,05, maka distribusi
data adalah tidak normal,
d) Nilai Sig. atau signifikan atau probabilitas > 0,05, maka distribusi
data adalah normal
Hasil uji normalitas data dengan Uji Kolmogorov-Smirnov dapat dilihat
pada tabel berikut:

Tabel 4.5. Normalitas Data dengan Uji Kolmogorov-Smirnov
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 60
Normal Parameters®® | Mean 0,0000000
Std. Deviation 7,15728901
Most Extreme Absolute 0,088
Differences Positive 0,088
Negative -0,085
Test Statistic 0,088
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200%4

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Hasil uji Kolmogorov-Smirnov pada tabel hasil pengujian di atas
menunjukkan nilai signifikan yang dihasilkan sebesar 0,200. Nilai
signifikan yang dapat dilihat pada nilai Asymp. Sig. (2-tailed). Nilai
signifikan ini lebih besar dari 0,05. Sehingga berdasarkan uji Kolmogorov-
Smirnov, data yang digunakan dapat dipastikan telah terdistribusi secara

normal karena nilai signifikan dari residual lebih besar dari 0,05.
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b. Uji Multikolinearitas

Sujarweni (2016:231) menjelaskan bahwa uji multikolinieritas bertujuan
untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya korelasi antar
variabel bebas (independent). Uji ini dilakukan dengan melihat nilai tolerance
dan variance inflation factor (VIF) dari hasil analisis dengan menggunakan
SPSS. Apabila nilai tolerance value > 0,10 dan VIF < 10 maka disimpulkan
tidak terjadi multikolinieritas. Uji Multikolinieritas dari data yang digunakan
dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.6. Hasil Uji Multikolinearitas
Coefficients?

Collinearity Statistics
Model
Tolerance VIF
1| (Constant)
Working Capital Turnover (Xi) 0,968 1,033
Ukuran Perusahaan (X2) 0,968 1,033

a. Dependent Variable: Return on Assets (Y)
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Pada tabel di atas menunjukkan hasil uji multikolinearitas dengan bantuan
aplikasi SPSS versi 24.0 di mana variabel Working Capital Turnover (Xz1)
memiliki nilai tolerance sebesar 0,968 di mana nilai tersebut lebih besar dari
0,10 dan Working Capital Turnover (X1) memiliki nilai VVIF sebesar 1,033 di
mana nilai tersebut lebih kecil dari 10. Sehingga dapat disimpulkan bahwa
variabel Working Capital Turnover (X:) terbebas dari masalah
Multikolinearitas.

Variabel Ukuran Perusahaan (X2) memiliki nilai tolerance sebesar 0,968
di mana nilai tersebut lebih besar dari 0,10 dan Ukuran Perusahaan (Xz)

memiliki nilai VIF sebesar 1,033 di mana nilai tersebut lebih kecil dari 10.
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Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel Ukuran Perusahaan (X»)
terbebas dari masalah Multikolinearitas.

Berdasarkan uji multokolinearitas untuk setiap variabel bebas yang
digunakan, maka diketahui bahwa setiap variabel bebas yang digunakan
yaitu: Working Capital Turnover (X1) dan Ukuran Perusahaan (X2) telah
terbebas dari masalah multikolinearitas.

c. Uji Heteroskedastisitas

Rusiadi (2016:157) menjelaskan bahwa uji heteroskedastisitas digunakan
untuk melihat apakah terdapat ketidaksamaan varians dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi yang memenuhi
persyaratan yaitu model yang terdapat kesamaan varians dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain tetap atau homokedastisitas. Hasil uji

Heteroskedastisitas dengan aplikasi SPSS dapat dilihat pada gambar berikut:

Scatterplot
Dependent Variable: Return on Assets (Y)

0 o

Regression Studentized Residual

T T T T
75 50 -25 00

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 4.3. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Gambar scatterplot hasil pengujian heteroskedastisitas menunjukkan

bahwa:
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5) Titik-titik data yang berjumlah 60 buah titik data menyebar di atas dan
di bawah atau di sekitar garis 0

6) Titik-titik data tidak mengumpul hanya di atas atau di bawah saja

7) Penyebaran titik-titik data tidak membentuk pola bergelombang

melebar kemudian menyempit dan melebar kembali

8) Penyebaran titik-titik data tidak berpola

9) Penyebaran titik-titik data telah menyebar secara acak

Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa model regresi ini terbebas dari
masalah heteroskedastisitas dan bersifat homoskedastisitas.

Untuk memberikan kepastian pada uji Heteroskedastisitas, maka dapat
digunakan pengujian lain yang dapat digunakan untuk mengetahui masalah
heteroskedastisitas salah satunya adalah dengan menggunakan uji Glejser. Uji
heteroskedastisitas dengan uji Glejser yang digunakan pada penelitian ini
bertujuan untuk untuk memastikan bahwa model regresi benar-benar terbebas
dari masalah heteroskedastisitas. Dasar pengambilan keputusan uji
heteroskedastisitas dengan uji Glejser adalah:

1) Jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 maka tidak terjadi

heteroskedastisitas.

2) Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka terjadi

heteroskedastisitas.

Hasil pengujian heteroskedastisitas dengan uji Glejser menggunakan

aplikasi SPSS dapat dilihat pada tabel di bawah ini:
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Tabel 4.7. Hasil Uji Heteroskedastisitas dengan Uji Glejser
Coefficients?

Model t Sig.
1 |(Constant) -0,252 0,802
Working Capital Turnover (X1) -0,109 0,914
Ukuran Perusahaan (Xz2) 0,992 0,325

a. Dependent Variable: Absolute_Residual
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Pada tabel di atas dapat dilihat bahwa nilai signifikansi dari variabel
Working Capital Turnover (X1) sebesar 0,914, di mana nilai tersebut lebih
besar dari 0,05. Maka dapat disimpulkan variabel bebas Working Capital
Turnover (X1) tidak terdapat gejala heterokedastisitas.

Nilai signifikansi dari variabel Ukuran Perusahaan (X2) sebesar 0,325, di
mana nilai tersebut lebih besar dari 0,05. Maka dapat disimpulkan variabel
bebas Ukuran Perusahaan (X>) tidak terdapat gejala heterokedastisitas.

Sehingga berdasarkan uji Glejser untu Heteroskedastisitas dapat
disimpulkan bahwa kedua variabel bebas yaitu Working Capital Turnover
(X1) dan Ukuran Perusahaan (X>) tidak memiliki gejala Heteroskedastisitas.
d. Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antara
variabel pengganggu pada periode tertentu dengan variabel sebelumnya.
Penelitian ini mendeteksi autokorelasi dengan menggunakan nilai Durbin
Watson dengan dibandingkan terhadap tabel Durbin Watson, yaitu DL
(Durbin Low) dan DU (Durbin Upper).

Kriteria pengambilan keputusan dengan nilai Durbin Watson sebagai

berikut:



1) Jika 0 < d < dl, maka ada autokorelasi positif

2) Jika 4-dl < d < 4, maka ada autokorelasi negatif.
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3) Jika 2 < d < 4-du atau du < d < 2, maka tidak ada autokorelasi positif

maupun negatif.

4) Jika dl <d < du atau 4-du < d < 4-dl, maka pengujian tidak meyakinkan,

untuk itu dapat menggunakan pengujian yang lain, atau menambah data

sampel.

Nilai Durbin Watson dari hasil uji autokorelasi pada penelitian ini dapat

dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.8. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Std. Error of Durbin-Watson
Square the Estimate
1 0,268% 0,072 0,039 7,28177 1,798

a. Predictors: (Constant), Working Capital Turnover (X1), Ukuran Perusahaan (X>)

b. Dependent Variable: Return on Assets (YY)

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Pada hasil pengujian diketahui bahwa nilai Durbin Watson sebesar d =

1,798. Dimana dengan k = 3 (jumlah variabel), dan n = 60 (banyak data),

maka dengan melihat tabel Durbin Watson diketahui bahwa nilai dl = 1,4797

dan du = 1,6889. Dengan melihat kriteria pengambilan keputusan, maka:

maupun negatif.

1,6889 < 1,798 < 2, memenuhi kriteriadu < d < 2.

Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi positif

5. Analisis Regresi Linear Berganda

Model analisis data yang digunakan untuk mengetahui besarnya pengaruh

variabel bebas terhadap variabel terikat adalah model ekonometrik dengan

teknik analisis menggunakan model kuadrat terkecil biasa. Uji kesesuaian yang
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digunakan adalah uji regresi linier berganda yang bertujuan untuk menghitung
besarnya pengaruh dua atau lebih variabel bebas terhadap satu variabel terikat
dan memprediksi variabel terikat dengan menggunakan dua atau lebih variabel
bebas. Rumus analisis regresi berganda dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:
Y =0+ B1X1+R2X2+e
Hasil pengujian regresi linear berganda yang dilakukan dengan bantuan
aplikasi SPSS dapat dilihat pada tabel di bawah ini:

Tabel 4.9. Hasil Uji Regresi Linear Berganda
Coefficients?

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1|(Constant) -2,857 11,810
Working Capital Turnover (Xz) 0,071 0,038 0,243
Ukuran Perusahaan (X2) 0,415 0,696 0,077

a. Dependent Variable: Return on Assets (YY)
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Dari hasil uji regresi linear berganda yang ditunjukkan pada tabel di atas,
maka diperoleh persamaan regresi linear berganda sebagai berikut:
Y=0a+B1X1+[2X2+e
Y =-2,857 +0,071X1 + 0,415X2 + e
Penjelasan dari persamaan regresi linier berganda di atas adalah sebagai
berikut:
a. Jika segala sesuatu pada variabel-variabel bebas dianggap nol atau tidak
ada atau tidak dihitung, baik Working Capital Turnover (X1) dan Ukuran
Perusahaan (X2) maka Return on Assets (Y) telah ada yaitu sebesar -

2,857.
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b. Jika terjadi peningkatan terhadap variabel Working Capital Turnover (Xy)
sebesar 1 satuan, maka Return on Assets (Y) akan meningkat sebesar 0,071
satuan. Hal ini mengindikasikan bahwa Working Capital Turnover
berpengaruh positif terhadap Return on Assets. Sehingga semakin
meningkat working capital turnover maka return on assets semakin
meningkat pula, sebaliknya jika working capital turnover menurun maka
return on assets juga akan menurun

c. Jikaterjadi peningkatan terhadap variabel Ukuran Perusahaan (X2) sebesar
1 satuan, maka Return on Assets (Y) akan meningkat sebesar 0,415 satuan.
Hal ini mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif
terhadap return on assets. Sehingga peningkatan ukuran perusahaan yang
terjadi meningkatkan return on assets, sebaliknya penurunan ukuran
perusahaan yang terjadi menurunkan return on assets.

6. Uji Hipotesis

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

a. 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% atau 0,05 dengan

ketentuan sebagai berikut:
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1) Jika nilai signifikan > 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak
2) Jika nilai signifikan < 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima.
Selain dengan signifikan, pengambilan keputusan juga dapat dilakukan
dengan membandingkan thitung terhadap traner, di mana:
1) Jika —ttabel < thitung < ttanel maka Ho diterima dan tolak Ha.
2) Jika thitung > ttaber atau —tranel > thitung Maka Ha diterima dan Tolak Ho.
Dimana:
1) Ho artinya tidak terdapat pengaruh signifikan dari X secara parsial
terhadap Y.
2) Ha artinya terdapat pengaruh signifikan dari X secara parsial terhadap
Y.
Hasil uji t dengan menggunakan aplikasi SPSS versi 24.0 dapat dilihat
pada tabel berikut:

Tabel 4.10. Hasil Uji t (Uji Parsial)

Coefficients?
Model t Sig.
1| (Constant) -0,242 0,810
Working Capital Turnover (X1) 1,873 0,066
Ukuran Perusahaan (X2) 0,595 0,554
a. Dependent Variable: Return on Assets (Y)

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

tranel dari model regresi dapat dicari dengan menggunakan tabel t atau Ms.
Excel dimana model regresi memiliki nilai df sebesar 57. Dengan
mengetikkan =tinv(0,05;57) pada Ms. Excel maka didapatkan tine Sebesar
2,002. Pengambilan keputusan dari hasil uji t di atas dapat lihat sebagai

berikut:
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1) Pengaruh Working Capital Turnover (X1) terhadap Return on Assets

(Y)

Hasil uji t menunjukkan bahwa thiung yang dimiliki untuk variabel
Working Capital Turnover (X1) sebesar 1,873, dengan nilai tiwper Sebesar
2,002 maka diketahui bahwa nilai thitung < trael. Maka tolak Ha dan terima
Ho.

Nilai signifikan t dari variabel Working Capital Turnover (X1) sebesar
0,066, 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 > travel
dan signifikan < 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
pengaruh yang signifikan dari Working Capital Turnover (Xi) terhadap
Return on Assets () secara parsial.

2) Pengaruh Ukuran Perusahaan (X2) terhadap Return on Assets (YY)

Hasil uji t menunjukkan bahwa thiung yang dimiliki untuk variabel
Ukuran Perusahaan (X2) sebesar 0,595, dengan nilai twber Sebesar 2,002
maka diketahui bahwa nilai thitung < tanel. Maka tolak Ha dan terima Ho.

Nilai signifikan t dari variabel Ukuran Perusahaan (X2) sebesar 0,554,
dimana nilai ini jauh lebih besar dari ambang batas signifikan yaitu sebesar
0,05. Maka tolak Ho dan terima Ha.

Oleh karena itu, hasil pengujian tidak memenuhi persamaan thitung > ttapel
dan signifikan < 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
pengaruh yang signifikan dari Ukuran Perusahaan (X2) terhadap Return on

Assets (Y) secara parsial.
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b. Uji Serempak (Uji F)

Uji F (uji Serempak) dilakukan untuk melihat pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikatnya secara Serempak 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 Fhitung
terhadap Fane. Dengan ketentuan:

1) Jika nilai signifikan > 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak

2) Jika nilai signifikan < 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima.

Dimana:

1) Ho artinya tidak terdapat pengaruh signifikan dari Working Capital
Turnover (X1) dan Ukuran Perusahaan (X2) secara serempak terhadap
Return on Assets ().

2) Ha artinya terdapat pengaruh signifikan dari Working Capital Turnover
(X1), dan Ukuran Perusahaan (X2) secara serempak terhadap Return on
Assets (Y).

Hasil uji F yang diolah dengan aplikasi SPSS versi 24.0 dapat dilihat pada

tabel di berikut:

Tabel 4.11. Hasil Uji F (Uji Serempak)

ANOVA?
Model Sum of Squares | df | Mean Square F Sig.
1 |Regression 233,307| 2 116,653 | 2,200| 0,120°
Residual 3022,380| 57 53,024
Total 3255,687 | 59

a. Dependent Variable: Return on Assets (Y)

b. Predictors: (Constant), Working Capital Turnover (X1), Ukuran
Perusahaan (X>)

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)
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Berdasarkan nilai signifikan yang dihasilkan, diketahui bahwa nilai
signifikan dari uji F yang dilakukan sebesar 0,120 dimana nilai signifikan ini
jauh lebih besar dari 0,05. Sehingga tolak Ha dan terima Ho.

Untuk mengambil keputusan dengan perbandingan Fhiwng dengan Frabel,
maka terlebih dahulu dicari nilai Frapel. Dimana berdasarkan tabel di atas maka
didapatkan nilai df1 sebesar 2 dan nilai df2 sebesar 57. Dengan melihat tabel
F atau menggunakan rumus pada Ms. Excel dengan mengetikkan
=finv(0,05;2;57) akan menghasilkan nilai Fiabel Sebesar 3,159.

Hasil uji F dari tabel di atas diketahui bahwa Friwng yang diperoleh sebesar
2,200. Nilai Fnitng ini jauh lebih kecil dari nilai Fianer Yang sebesar 3,159.
Maka dapat disimpulkan tolak Ha dan terima Ho.

Sehingga berdasarkan uji F dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam
penelitian ini yaitu Working Capital Turnover (X1) dan Ukuran Perusahaan
(X2) secara serempak tidak berpengaruh signifikan terhadap Return on Assets
(Y).

7. Uji Determinasi (R?)

Uji determinasi digunakan untuk melihat seberapa besar kemampuan model
dalam menerangkan variabel terikat. Selain 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.
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Derajat pengaruh variabel Working Capital Turnover (Xi1) dan Ukuran
Perusahaan (X) terhadap variabel Return on Assets (Y) dapat dilihat pada hasil
berikut ini:

Tabel 4.12. Hasil Uji Determinasi
Model Summary®
Model | R R Square | Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate
1 0,268? 0,072 0,039 7,28177

a. Predictors: (Constant), Working Capital Turnover (X1), Ukuran
Perusahaan (X2)

b. Dependent Variable: Return on Assets (Y)
Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan SPSS 24.0 (2020)

Dari hasil uji determinasi diketahui bahwa nilai R Square yang didapatkan
sebesar 0,072 yang dapat disebut koefisien determinasi, hal ini mengindikasikan
bahwa 7,2% Return on Assets dapat diperoleh dan dijelaskan oleh Working
Capital Turnover dan Ukuran Perusahaan, sedangkan sisanya sebesar 92,8%
dapat dijelaskan oleh faktor-faktor lain atau variabel diluar model seperti
misalnya pertumbuhan perusahaan, nilai perusahaan, leverage, likuiditas, dan
lain-sebagainya.

Hasil uji determinasi juga menunjukkan nilai R yang dimiliki sebesar 0,268.
Nilai R menunjukkan hubungan antara Working Capital Turnover dan Ukuran
Perusahaan terhadap Return on Assets. Hal ini mengindikasikan bahwa
hubungan Working Capital Turnover (X1) dan Ukuran Perusahaan (X») terhadap
Return on Assets (YY) adalah tidak erat atau tidak kuat. Hal ini dikarenakan nilai
R yang sebesar 0,268 berada pada range nilai 0,2 — 0,39.

Semakin besar nilai R semakin erat hubungan antara variabel bebas terhadap
variabel terikat. Untuk melihat tipe hubungan berdasarkan nilai R dapat melihat

tabel di bawah ini:
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Tabel 4.13. Tipe Hubungan pada Uji Determinasi

Nilai Interpretasi
0,0-0,19 Sangat Tidak Erat
0,2-0,39 Tidak Erat
0,4-0,59 Cukup Erat
0,6 -0,79 Erat
0,8 -0,99 Sangat Erat

Sumber: Sugiyono (2016:287)

B. Pembahasan

Pembahasan hasil penelitian untuk hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

1. Hipotesis H1

Hipotesis pertama yang diajukan pada penelitian ini adalah:

“Working Capital Turnover memiliki pengaruh yang positif dan signifikan
secara parsial terhadap Return on Assets pada perusahaan BUMN yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia”.

Berdasarkan uji t untuk variabel Working Capital Turnover (X1), diketahui
bahwa thitung = 1,873 dan tianer = 2,002 dimana thitung < twapel atau 1,873 < 2,002.
Dengan nilai sig. t = 0,066, di mana nilai signifikansi ini lebih besar dari 0,05.
Maka dapat diambil kesimpulan bahwa Working Capital Turnover tidak
memiliki pengaruh signifikan secara parsial terhadap Return on Assets ().

Dari hasil analisa regresi linear berganda yang dilakukan, ketahui bahwa nilai
regresi dari working capital turnover sebesar 0,071, hal ini mengindikasikan
bahwa working capital turnover berpengaruh positif terhadap return on assets.

Berdasarkan Uji regresi Linear Berganda dan uji t yang telah dilakukan, dapat
diambil kesimpulan bahwa Working Capital Turnover secara parsial

berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap Return on Assets pada
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perusahaan BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-
2018. Oleh karena itu, maka hipotesis H: yang diajukan ditolak dan tidak dapat
diterima.

Hal ini menunjukkan bahwa meningkat atau menurunnya Working Capital
Turnover tidak akan terlalu memberikan pengaruh terhadap Return on Assets
perusahaan BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia karena hasil
penelitian menunjukkan bahwa Working Capital Turnover tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap Return on Assets.

Hasil penelitian ini berbeda dengan teori yang dikemukakan oleh Sawir
(2015:134) yang menjelaskan 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.

Hasil penelitian ini juga bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Felany dan Worokinasih (2018), Ginting (2018), dan Bulan (2015) yang
menunjukkan bahwa Working Capital Turnover memiliki pengaruh yang positif
dan signifikan terhadap profitabilitas perusahaan.

Hal ini menunjukkan peningkatan modal kerja yang ada pada perusahaan
BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tidak terlalu berpengaruh
terhadap laba bersih perusahaan. Perusahaan menggunakan modal kerja untuk
berbagai aktifitas perusahaan yang tidak memberikan dampak peningkatan laba
bersih perusahaan, tapi modal kerja dipergunakan untuk aktifitas yang
memperluas ruang lingkup bisnis perusahaan dan lebih ditekankan pada
peningkatan nilai perusahaan dalam upaya mengembangkan bisnis perusahaan.

Hal ini membuat modal kerja tidak berpengaruh signifikan terhadap
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profitabilitas perusahaan BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Sehingga working capital turnover yang tinggi menghasilkan penjualan yang
besar namun dengan laba yang kecil dikarenakan berbagai biaya operasional
yang juga besar membuat laba yang diperoleh juga tidak besar.

2. Hipotesis H2

Hipotesis kedua yang diajukan pada penelitian ini adalah:

“Ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang positif dan signifikan secara
parsial terhadap Return on Assets pada perusahaan BUMN yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia”.

Berdasarkan uji t untuk variabel Ukuran Perusahaan (Xz), diketahui bahwa
thiung = 0,595 dan tiabel = 2,002 dimana thiung < traver atau 0,595 < 2,002. Dengan
nilai sig. t = 0,554, di mana nilai signifikansi ini lebih besar dari 0,05. Maka
dapat diambil kesimpulan bahwa Ukuran Perusahaan tidak memiliki pengaruh
signifikan secara parsial terhadap Return on Assets ().

Dari hasil analisa regresi linear berganda yang dilakukan, ketahui bahwa nilai
regresi dari ukuran perusahaan sebesar 0,415, hal ini mengindikasikan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap return on assets

Berdasarkan uji regresi linear berganda dan uji t yang telah dilakukan, dapat
diambil kesimpulan bahwa ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return on assets pada perusahaan BUMN yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-2018. Oleh karena itu, maka hipotesis
H> yang diajukan ditolak dan tidak dapat diterima.

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori yang dikemukakan oleh

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

Hasil penelitian ini juga bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Rifai et al (2013), Wirawan (2017), Kusumo dan Darmawan (2018),
Rikalmi, dan Wibowo (2015) yang menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
memiliki pengaruh yang positif dan signifikan dalam meningkatkan
profitabilitas perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa total aset yang dimiliki perusahaan
BUMN tidak digunakan secara maksimal oleh perusahaan untuk menghasilkan
laba. Aset perusahaan cenderung dipergunakan untuk membiayai berbagai
aktifitas yang tidak bertujuan untuk menghasilkan laba dalam waktu dekat. Oleh
karena itu, peningkatan aset perusahaan BUMN tidak berpengaruh terhadap
profitabilitas perusahaan.

3. Hipotesis Hs

Hipotesis ketiga yang diajukan pada penelitian ini adalah:

“Working Capital Turnover dan Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh yang
positif dan signifikan secara serempak terhadap Return on Assets pada

perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.
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Berdasarkan uji F yang dilakukan, maka diketahui bahwa model regresi
memiliki nilai Fniwng Sebesar 2,200 sedangkan nilai Feapel sebesar 3,159 pada a. =
0,05. Sehingga Fniung < Fravel, Sedangkan nilai probabilitas signifikan yang
dimiliki sebesar 0,120. Nilai ini jauh lebih besar dari 0,05. Maka dapat
disimpulkan bahwa peningkatan working capital turnover dan ukuran
perusahaan secara serempak berpengaruh signifikan terhadap return on assets.

Berdasarkan uji analisis regresi linear berganda dan uji F yang dilakukan,
dapat dibuktikan bahwa working capital turnover dan ukuran perusahaan secara
serempak berpengaruh positif namun tidak berpengaruh signifikan terhadap
return on assets.

Sehingga berdasarkan uji regresi linear berganda dan uji F dapat disimpulkan
bahwa working capital turnover dan ukuran perusahaan secara serempak
berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap return on assets pada
perusahaan BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2014-
2018. Oleh karena itu, maka hipotesis Hz yang diajukan ditolak dan tidak dapat
diterima.

Hal ini bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Wirawan
(2017) yang menunjukkan bahwa working capital turnover dan ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan secara serempak terhadap return
on assets perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa modal kerja yang dipergunakan oleh
perusahaan BUMN dan total aset yang dimiliki secara bersama-sama juga tidak
memiliki pengaruh terhadap kemampuan perusahaan BUMN dalam

menghasilkan laba. Hal ini menunjukkan bahwa fokus perusahaan BUMN saat
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ini tidak untuk mencari laba bersih sebesar-besarnya dalam waktu dekat. Namun,
perusahaan lebih memilih untuk mengembangkan sayap bisnis perusahaan
BUMN ke berbagai bidang sehingga modal kerja dan total aset yang dimiliki
dipergunakan untuk membiayai berbagai kebijakan yang tidak memberikan

return (laba) dalam waktu dekat, tapi investasi jangka panjang.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil pengujian dan analisa yang telah dilakukan, maka dapat
diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut:
1. Working capital turnover secara parsial berpengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap return on assets pada perusahaan BUMN yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dengan nilai regresi sebesar 0,071, thitung Sebesar
1,873, dan signifikan sebesar 0,066.
2. Ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh positif namun tidak signifikan
terhadap return on assets pada perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dengan nilai regresi sebesar 0,415, thiung Sebesar 0,595, dan
signifikan sebesar 0,554.
3. Working capital turnover dan ukuran perusahaan secara serempak
berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap return on assets pada
perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan nilai Fhitung

sebesar 2,200 dan signifikan sebesar 0,120.

B. Saran
Berdasarkan hasil penelitian yang telah didapatkan, maka terdapat beberapa
saran yang peneliti ajukan, yaitu:
1. Hasil penelitian menunjukkan working capital turnover tidak berpengaruh
signifikan terhadap return on assets pada perusahaan BUMN sehingga
disarankan bagi investor tidak perlu mempertimbangkan rasio working

capital turnover yang tinggi akan meningkatkan return on assets dari
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perusahaan, begitu juga bagi perusahaan dalam rangka meningkatkan return
on assets tidak perlu terlalu memperhatikan rasio working capital turnover.

. Hasil penelitian menunjukkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap terhadap return on assets pada perusahaan BUMN
sehingga disarankan bagi investor untuk tidak perlu menjadikan ukuran
perusahaan sebagai rasio utama dalam memprediksi return on assets
perusahaan, begitu juga bagi perusahaan dalam rangka meningkatkan return
on assets tidak perlu terlalu memperhatikan ukuran perusahaan karena tidak
menjamin peningkatan return on assets.

. Hasil penelitian menunjukkan baik working capital turnover dan ukuran
perusahaan sama-sama tidak berpengaruh terhadap return on assets sehingga
disarankan bagi para peneliti untuk mengembangkan penelitian ini dengan
mengganti variabel bebas yang digunakan dengan rasio leverage dan
likuiditas untuk mengungkap lebih dalam apa saja faktor yang mempengaruhi

return on assets pada perusahaan BUMN.
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