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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh perputaran kas, perputaran
piutang, dan perputaran persediaan terhadap profitabilitas pada Sektor Pertambangan,
sektor Industri, serta Sektor Perdagangan, Jasa dan Investasi yang terdaftar di Indeks
Saham Syariah Indonesia periode 2012-2016. Variabel independen pada penelitian ini
adalah perputaran kas, perputaran piutang dan perputaran persediaan, sedangkan untuk
variabel dependen adalah profitabilitas Ssaham Sayriah. Sampel penelitian terdiri atas
29 perusahaan yang dipilih secara purposive sampling. Data laporan keuangan
diperoleh dari Indexs Saham Syariah Indonesia. Metode penelitian yang digunakan
adalah metode regresi data panel dengan alat bantu aplikasi Eviews 9. Hasil penelitian
ini menunjukkan bahwa perputaran kas tidak berpengaruh pada tiga sektor, sedangkan
perputaran piutang berpengaruh terhadap profitabilitas Saham Syariah Sektor
Pertambangan serta Sektor Perdagangan, Jasa dan Investasi. Sedangkan perputaran
Persediaan berpengaruh terhadap Sektor Industri.

Kata Kunci: Profitabilitas, Perputaran Kas, Perputaran Piutang, Perputaran
Persediaan.
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ABSTRACT

This research is meant to examine the influence of cash turnover, account
receivable turnover, and inventory turnover to the profitability in the Mining Sector,
Industry sector, and Trade, Service and Investment Sector which are listed in Indonesia
Stock Exchange (IDX) in 2012-2016 periods. The samples are 29 companies which
have been selected by using purposive sampling. The financial statement data has been
obtained from the Indonesia Stock Exchange (IDX). The research method has been
done by using panel data regression method with Eviews 9. The result of this research
shows that cash has no effect on three sectors, while the turnover of receivables has an
influence to the profitability of Sharia Sharia Sector Mining as well as Trade, Service
and Investment Sectors and Inventory Turnover affect the Industry Sector.

Keywords: Profitability, Cash Turnover, Receivable Turnover, Inventory Turnover.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pada semester | 2017, stabilitas sistem keuangan menunjukkan
perkembangan yang lebih baik dibandingkan dengan periode sebelumnya
meskipun intermediasi perbankan masih tumbuh secara terbatas. Kondisi yang
stabil tersebut ditunjukkan oleh pergerakan Indeks Stabilitas Sistem Keuangan
(ISSK) yang terjaga di zona normal. Perkembangan positif dari Issk tidak
terlepas dari pengaruh menurunnya risiko sistem keuangan global pada
semester laporan. Hal ini sejalan dengan perekonomian dunia yang membaik
dan ketidakpastian di pasar keuangan yang menurun. Akselerasi pemulihan
ekonomi global telah meningkatkan optimisme pasar dan menurunkan risiko
terjadinya gangguan stabilitas pasar keuangan. Risiko sistem keuangan global
yang menurun juga didukung oleh arah kebijakan moneter dari negara maju
yang sesuai perkiraan pasar dan risiko geopolitik yang relatif mereda.
Perkembangan positif dari global tersebut pada gilirannya, memberikan
momentum positif bagi perekonomian Indonesia (KSK-03-2017).

Era globalisasi saat ini mendorong para pemilik modal dituntut untuk
cerdas dalam menanamkan dan memutarkan modal perusahaan, agar modal
yang dimiliki mempunyai keefisienan dalam mendapatkan profit bagi modal.

Begitu pula dengan perusahaan, ketika mereka menjalankan operasinya maka



mereka selalu mengarah pada tujuan perusahaan, yaitu profit atau keuntungan
perusahaan dan para pemegang saham. Semakin tinggi tingkat profitabilitas
yang didapat oleh sebuah perusahaan, maka dapat terlihat bahwa kinerja
perusahaan semakin baik (Dewi dan Rahayu, 2016).

PT Bursa Efek Indonesia (BEI) bekerja sama dengan PT Kliring
Penjamin Efek Indonesia (KPEI), PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI)
telah meluncurkan Fatwa Mekanisme Syariah Perdagangan Saham dan Indeks
Saham Syariah Indonesia yang pelaksanaannya bersamaan dengan rangkaian
acara Investasi Syariah di Pasar Modal. Pada kesempatan ini, BEl meluncurkan
Fatwa No. 80 tentang Penerapan Prinsip Syariah dalam Mekanisme
Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Regular Bursa Efek yang telah
disahkan oleh Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN MUI)
pada 8 Maret 2011. Dengan pengesahan fatwa tersebut maka penyelenggaraan
perdagangan efek di BEI telah memiliki dasar atau hukum fikih yang kuat
bahwa mekanisme lelang berkelanjutan (continous auction) yang digunakan
BEI dalam transaksi efek bersifat ekuitas di pasar regular telah sesuai dengan
prinsip syariah. Selain itu, juga diselenggarakan acara Peluncuran Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) atau Indonesia Sharia Stock Index (ISSI) yang
dimaksudkan untuk menjadi acuan bagi investor untuk berinvestasi di saham.
Dengan peluncuran ini diharapkan dapat menjadi indikator utama yang bisa
menggambarkan kinerja seluruh saham syariah yang tercatat di BEI dan

membantu menghilangkan kesalahpahaman masyarakat yang menganggap



bahwa saham syariah hanya terdiri dari 30 saham yang masuk dalam Jakarta

Islamic Index. (indeks-saham-syariah-indonesia-1SSI).

Tabel 1.1. Indikator Kinerja Keuangan Korporasi Sektoral

12.00%
10.00%
8.00%
6.00%
4.00%
2.00%
0.00%

2015 2016 2015 2016
ROA % ROE %

==@==|NDUSTRI 4.33% 4.39% 9.88% 9.87%

PERTABAGAN 1.60% 0.87% 2.06% 1.64%
PERDAGANGAN, JASA

’ 4 0, 0, o, 0,

DAN INVESTASI 3.72% 4.23% 7.16% 7.99%
==@=|NDUSTRI PERTABAGAN PERDAGANGAN, JASA, DAN INVESTASI

Sumber: KSK27_NO0.27-Maret-2017

Dari tabel di atas dapat kita lihat tingkat pengembalian asset dan modal
dari sektor Pertambangan, sektor Industri, dan sektor Perdagangan, Jasa dan
Investasi mengalami fluktuasi dan mengalami kenaikan. Kenaikan ROA sektor
Pertambangan 0.46% sedangkan ROE mengalami penurunan 0.42%. sektor
Industri mengalami tingkat kenaikan ROA sebesar 0.06% dan tingkat
pengembalian modal (ROE) mengalami penurunan sebesar 0.01%. Sedangkan
sektor Perdagangan, Jasa dan Invesatsi terlihat pengembalian asset pada tahun
2016 mengalami kenaikan 0.51% dan tingakat pengembalian modal 2016

mengalami kenaikan sebesar 0.83%.



Modal kerja merupakan komponen penting dari suatu perusahaan untuk
melaksanakan kegiatan sehari-hari. Modal kerja yang dikelola dengan baik
dapat membantu perusahaan untuk mengoptimalkan dirinya sendiri (Aggarwal
dan Chaudhary : 2015). Jika perusahaan kelebihan modal kerja akan
menyebabkan banyak dana yang menganggur, sehingga dapat memperkecil
profitabilitas. Sedangkan apabila kekurangan modal kerja, maka akan
menghambat kegiatan operasional perusahaan. Adapun tiga komponen modal
kerja yaitu kas, piutang, dan persediaan. Ketiga komponen modal kerja tersebut
dapat dikelola dengan cara yang berbeda untuk memaksimalkan profitabilitas
atau untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan (Lazaridis dan Tryfonidis,
2006).

Profit perusahaan didapatkan dari kegiatan operasi perusahaan yang
memanfaatkan modal kerja. Modal kerja adalah investasi perusahaan jangka
pendek seperti kas, surat berharga, piutang dan inventori atau seluruh aktiva
lancar (Putra, 2012). Mengingat pentingnya modal kerja dalam perusahaan,
manajer keuangan harus dapat merencanakan dengan baik besarnya jumlah
modal kerja yang tepat dan sesuai dengan kebutuhan perusahaan, karena jika
terjadi kelebihan atau kekurangan dana hal ini akan mempengaruhi tingkat
profitabiltas perusahaan (Supriyadi dan Fazriani, 2011).

Kas merupakan bentuk aktiva yang paling likuid, yang bisa
dipergunakan segera untuk memenuhi kewajiban finansial perusahaan.

Semakin besar kas yang ada dalam perusahaan maka semakin tinggi likuiditas



berarti semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendeknya. Dengan adanya tingkat perputaran kas yang tinggi maka
volume penjualan menjadi tinggi sedangkan pada sisi lain biaya atau risiko
yang ditanggung perusahaan dapat berkurang (Husnan dan Pudjiastuti, 2006:
105).

Selain kas, komponen lainnya adalah piutang, yang muncul karena
adanya penjualan kredit. Piutang dagang merupakan tagihan perusahaan kepada
pelanggan atau pembeli atau pihak lain yang membeli produk perusahaan
(Harjito dan Martono, 2014: 98). Piutang juga merupakan elemen modal kerja
yang selalu dalam keadaan berputar. Perputaran piutang menunjukkan periode
terikatnya modal kerja dalam piutang. Semakin cepat piutang berputar, maka
itu berarti perusahaan semakin cepat dan efisien dalam memutar aktivanya, dan
itu berarti pula bahwa kesempatan perusahaan memperoleh laba semakin besar.
Tingkat perputaran piutang yang tinggi berarti pengembalian dana yang
tertanam dalam piutang cepat kembali. Dengan demikian risiko tidak
dilunasinya piutang menjadi kecil. Kembalinya kas karena pelunasan piutang
sangat menguntungkan bagi perusahaan karena kas akan selalu tersedia dan
dapat dipergunakan kembali.

Komponen modal kerja yang lain dalam penelitian ini adalah
persediaan, juga merupakan elemen utama dari modal kerja. Perusahaan
memiliki persediaan dengan maksud untuk menjaga kelancaran operasinya

(Husnan dan Pudjiastuti, 2006: 131). Persediaan diartikan sebagai bahan atau



barang yang akan dijual kembali oleh perusahaan tanpa atau setelah mengalami
pengolahan. Persediaan merupakan komponen modal kerja yang selalu dalam
keadaan berputar. Semakin tinggi tingkat perputaran persediaan maka semakin
tinggi pula tingkat perputaran dana yang tertanam dalam persediaan. Artinya
jumlah persediaan dalam perusahaan kecil, sehingga mempengaruhi kenaikan
laba. Sebaliknya apabila jumlah persediaan terlalu tinggi dalam perusahaan
maka menimbulkan banyak kerugian karena dana yang tertanam dalam
persediaan besar. Artinya tingkat perputaran persediaan sangat kecil dan sangat
berpengaruh terhadap turunnya laba.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba
kaitannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri. Bagi
perusahaan dan pemilik modal keuntungan adalah hal yang sangat penting,
karena secara tidak langsung, profit perusahaan adalah tolak ukur kinerja
perusahaan serta terdapat timbal balik antar para pemimpin perusahaan dan
para pegawai perusahaan. Bagi pemimpin perusahaan profit adalah tolak ukur
yang sangat penting, semakin tinggi profit perusahaanya, maka citra
keberhasilan perusahaa semakin tinggi. Begitu pula dengan para pegawai,
semakin tinggi profit saham perusahaan, maka kemungkinan peluang besar
imbal hasil bagi para pegawaipun semakin tinggi (Sartono, 2010: 122).

Berdasarkan konsep di atas, maka dalam penelitian ini variabel
perputaran kas, perputaran piutang, dan perputaran persediaan akan

dipergunakan sebagai variabel-variabel bebas yang berpengaruh terhadap



profitabilitas, dimana profitabilitas diproksikan dengan return on invesment

(ROI). Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini mengambil judul

“PENGARUH PERPUTARAN MODAL KERJA TERHADAP

PROFITABILITAS SAHAM SYARIAH PADA SEKTOR

PERTAMBANGAN, SEKTOR INDUSTRI, DAN SEKTOR

PERDAGANGAN, JASA DAN INVESTASI (Studi Kasus Perusahaan

yang Terdaftar Di ISSI Tahun 2012-2016)” Penelitian ini mencoba untuk

mengetahui seberapa besar pengaruh masing-masing variabel terhadap
profitabilitas saham perusahaan. Dengan demikian, perusahaan dapat
mengetahui kebijakan yang harus diambil untuk kelangsungan usaha.

. Rumusan Masalah
Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana pengaruh perputaran kas terhadap profitabilitas saham Syariah
Sektor Pertambangan, Sektor Industri, Sektor Perdagangan, Investasi dan
Jasa?

2. Bagaimana pengaruh perputaran piutang terhadap profitabilitas saham
Syariah Sektor Pertambangan, Sektor Industri, Sektor Perdagangan,
Investasi dan Jasa?

3. Bagaimana pengaruh perputaran persediaan terhadap profitabilitas saham
Syariah Sektor Pertambangan, Sektor Industri, Sektor Perdagangan,

Investasi dan Jasa?



C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menemukan
bukti empiris apakah terdapat pengaruh modal kerja yang terdiri dari
perputaras kas, perputaran piutang, dan perputaran persediaan terhadap
profitabilitas saham syariah Indonesia pada Sektor Pertambangan
,Sektor Industri, Sektor Perdagangan, Investasi dan Jasa yang terdaftar
di ISSI periode 2012-2017.
2. Manfaat Penelitian
a. Bagi Akademisi
Secara akademis, penelitian ini  diharapkan mampu
mengembangkan pemikiran bagi ilmu pengetahuan, dan menjadi
referensi yang baik dalam mengembangkan bagi ilmu pengetahuan
dan menjadi referensi yang baik dalam mengembangkan keilmuan
serta dapat meningkatkan kompetensi keilmuan, dan disiplin ilmu
yang ditekuni. Khususnya dibidang menejemen keuangan dalam
memperhitungkan modal kerja terhadap profitabilitas saham syariah
Indonesia.
b. Masyarakat umum
Secara praktis penelitian ini diharpkan mampu mampu
memberikan kontribusi bagi seluruh pemangku kepentingan dan

dapat memberikan pengetahuan mengenai keputusan penanaman



modal sehingga meminimalisasi risiko kerugian bagi individu
ataupun perusahaan.
D. Sistematika Penulisan

Bab I, bab ini merupakan pendahuluan yang juga merupakan salah satu
bagian dari yang disusun sebagai langkah awal menentukan latar belakang
merumusakan msalah dan tujuan yang ada dalam penelitian ini. Dalam bab ini
peneliti juga menerangkan kegunaan dan manfaat yang penulis harapkan
sehingga dapat memnberikan manfaat bagi dunia akademis ataupun non
akademis.

Bab II, terdiri dari landasan teori disertai dengan telaah pustaka yang
berkaitan dengan penelitian dan tori yang sekiranya relevan dengan penelitian
dan mencakup hasil penelitian sebelumnya. Landasan teori dan telaah pustaka
yang dilakukan menjadi dasaar pembahruan dari penelitian ini, setelah itu
dibentuklah pengembangan hipotesis penelitian.

Bab 11l metodologi, penelitian ini digunakan unutk mengetahui hasil dan
hubungan dari variabel independen dan variabel dependen yang meliputi jenis
dan sifat penelitian, populasi dan penentuan sempel, jenis data dan
pengumpulan data definisi operasional variabel, operasional variabel penelitian
serta metode analisis data.

Bab 1V, mengemukakan hasil penelitian yang berupa pembahasan terhadap
analisis deskriptif dari data yang telah diperoleh dan diolah sebelumnya beserta

analisis hubungan antar variabel. Penyajian hasil penelitian berupa teks, tabel,
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gambar, dan grafik. Hasil penelitian memuat data utama, data penunjang, dan
pelengkap yang diperlukan di dalam penelitian, yang disertai penjelasan
tentang makna atau arti dari data yang terdapat dalam tabel, gambar, grafik yang
dicantumkan. Uraian pembahasan merupakan penafsiran dari peneliti yang
dapat mendukung, tidak sama, atau bertentangan dengan hasil penelitian
sebelumnya dan teori yang digunakan sebagai dasar perumusan hipotesis.
Dalam pembahasan juga dikemukakan tentang alasan atau justifikasi dan
korfirmasi dari objek penelitian.

Bab V Penutup, berisi kesimpulan dari hasil penelitian dan pembahasan
yang telah dikemukakan sebelumnya. pada bab ini penulis juga memberikan
saran untuk pihak-pihak yang memiliki kepentingan yang sama serta
memaparkan kekurangan dari penelitian ini guna menjadi bahan evaluasi bagi

peneliti sebelumnya.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh

Perputaran Kas, Perputaran Piutang, dan Perputaran Persediaan Profitabilitas

Saham Syariah Pada Sektor Pertambangan, Sektor Industri, dan Sektor

Perdagangan, Jasa dan Investasi. Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan

oleh peneliti, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Dari hasil penelitian menunjukkan bahwa tingkat Perputaran Kas tidak
mempengaruhi Profitabilitas Saham Syariah Sektor Pertambangan, Sektor
Industri, dan Sektor Perdagangan, Jasa dan Invesatsi.

2. Perputaran piutang pada penelitian ini berpengaruh positif terhadap
Profitabilitas Saham Syariah Sektor Pertambangan, dan Sektor
Perdagangan, Jasa dan Invesatsi. namun tidak berpengaruh terhadap
profitabilitas saham syariah sektor Industri.

3. Perputaran Persediaan pada penelitian ini tidak berpengaruh terhadap
Profitabilitas Saham Syariah Sektor Pertambangan, dan Sektor
Perdagangan, Jasa dan Invesatsi, namun berpengaruh terhadap profitabilitas
saham syariah Sektor Industri.

4. Dalam penelitian ini menunjukan tingkat efisiensi antara modal kerja dan

profitbilitas pengembalian investasi yaitu pada sektor Pertambangan. Jadi
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sektor yang memerperlihatkan tingkat pengembalian investasi yang paling
besar adalah sektor pertambangan.
B. Keterbatasan

1. Penelitian ini hanya meneliti 3 sektor yang yang ada di I1SSI yaitu sektor
pertambangan, sektor industri, dan sektor perdagangan, jasa dan investasi.

2. Periode yang digunakan masih terbatas, yaitu periode tahun 2012- 2016
pada 3 sektor yang yang ada di ISSI yaitu sektor pertambangan, sektor
industri, dan sektor perdagangan, jasa dan investasi.

C. Implikasi dan Saran

1. Penelitian ini hanya menggunakan tahun penelitian selama 6 tahun.
Diharapkan penelitian selanjutnya dapat menambahkan tahun penelitian
yang lebih luas sehingga dapat memperoleh hasil yang lebih maksimal.

2. Dalam penelitian ini, proksi yang digunakan 3 variabel dalam mengukur
tingkat profitabilitas diharapkan dipenelitian selanjutnya dapat menambah
jumlah variabel sehingga mendapatkan hasil yang lebih baik.

3. Dalam penelitan ini hanya menggunakan laporan keuangan yang
melaporkan laporan tahunanya dengan menggunakan rupiah, diharapkan
dipenelitian selanjutnya diharapkan penelti juga menggunakan mata uang

lain sehingga lebih banyak sampel yang didapatkan.
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