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MOTTO 

 

“Barangsiapa membawa amal yang baik, maka baginya 

sepuluh kali lipat amalnya dan barangsiapa yang 

membawa perbuatan yang jahat maka dia tidak diberi 

pembalasan melainkan seimbang dengan kejahatannya, 

sedang mereka sedikitpun tidak dianiaya”. 

(Q.S. Al-An’am: 160) 

“Jadilah orang baik...!” 
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ABSTRAK 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh modal kerja terhadap 

profitabilitas perusahaan. Variabel modal kerja yang dipakai adalah cash 

conversion cycle, working capital turnover, debt to asset ratio, dan fixed asset 

turnover ratio. Sedangkan profitabilitas perusahaan diukur dengan return on asset 

(ROA). Penelitian ini dilakukan pada perusahaan yang konsisten terdaftar di JII 

selama tahun 2012 – 2016 menggunakan analisis regresi linier data panel. Uji 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji chow, uji hausman, dan uji 

lagrange multiplier. Hasil penelitian menunjukkan bahwa model estimasi random 

effect adalah model terbaik untuk digunakan. Variabel cash conversion cycle, 

working capital turnover, debt to asset ratio, dan fixed asset turnover ratio 

berpengaruh secara simultan terhadap profitabilitas. Secara parsial cash 

conversion cycle berpengaruh negatif signifikan terhadap profitabilitas dan debt to 

asset ratio berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas. Sedangkan 

working capital turnover dan fixed asset turnover ratio tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap profitabilitas perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Indeks tahun 2012-2016. 

Kata Kunci: Cash Conversion Cycle, Working Capital Turnover, Debt to Asset 

Ratio, Fixed Asset Turnover Ratio, Profitabilitas, Jakarta Islamic Indeks. 
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ABSTRACT 
 

This study aims to determine the effect of working capital on corporate 

profitability. The working capital variable used is cash conversion cycle, working 

capital turnover, debt to asset ratio, and fixed asset ratio. While the profitability 

of the company is measured by return on assets (ROA). This study was conducted 

on companies consistently registered in JII during 2012 - 2016 using linear 

regression analysis of panel data. The test used in this research is chow test, 

hausman test, and lagrange multiplier test. The results show that the random 

effect estimation model is the best model to use. Variable cash conversion cycle, 

working capital turnover, debt to asset ratio, and fixed asset ratio influence 

simultaneously to profitability. As partially cash conversion cycle has a 

significant negative effect on probability and debt to asset ratio has a significant 

positive effect on profitability. While the working capital turnover and fixed asset 

turnover ratio does not significantly affect the profitability of companies listed in 

the Jakarta Islamic Index year 2012-2016.  

Keywords: Cash Conversion Cycle, Working Capital Turnover, Debt to Asset 

Ratio, Fixed Asset Turnover Ratio, Profitability, Jakarta Islamic Index. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar  Belakang Penelitian 

Seiring dengan perkembangan zaman, banyak usaha yang dilakukan 

untuk menghasilkan uang demi memenuhi kebutuhan sehari-hari. Dengan 

kondisi ekonomi yang semakin sulit, masyarakat harus pintar dalam mengatur 

keuangannya. Agama Islam sangat menganjurkan umatnya untuk melakukan 

aktifitas ekonomi (mu‟amalah) dengan cara yang baik dan benar serta 

melarang penimbunan barang atau membiarkan harta (uang) tidak produktif 

sehingga aktifitas yang dilakukan dapat meningkatkan kualitas ekonomi suatu 

umat. 

Perkembangan ekonomi suatu negara tidak terlepas dari perkembangan 

pasar modal. Dalam kegiatan pengelolaan aset di pasar reguler Bursa Efek di 

pasar modal dikenal dengan istilah trading dan investasi. Tujuan dari 

keduanya adalah untuk memperoleh keuntungan dan perbedaan diantara 

keduanya terletak pada siapa yang aktif bekerja untuk mendapatkan 

keuntungan. Dalam transaksi trading, investor harus aktif bekerja dalam 

mengelola dana yang ditanamkannya untuk mendapat keuntungan yang 

diinginkan. Sedangkan dalam investasi, investor tidak mengelola dana yang 

ditanamkannya secara langsung karena ada pihak lain yang mengelola dana 

tersebut. 

Dalam agama Islam trading saham termasuk dalam jual beli yang sah 

karena telah memenuhi rukun jual beli yaitu penjual, pembeli, barang yang 
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dijual (ada harga dan barang/saham), akad, dan kerelaan kedua belah pihak 

(Nawawi, 2012: 77). Akad yang digunakan dalam trading adalah bai‟ 

musawwamah sesuai dengan Fatwa Dewan Syariah Nasional No: 80/DSN-

MUI/III/2011 tentang “Penerapan Prinsip Syariah Dalam Mekanisme 

Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler Bursa Efek” pengertian 

bai‟ musawwamah adalah akad jual beli dengan kesepakatan harga pasar yang 

wajar melalui mekanisme tawar menawar yang berkesinambungan. Data 

berikut menunjukkan jumlah transaksi trading yang terjadi di BEI selama 

tahun 2012–2016. 

Gambar 1.1. Perkembangan Trading Saham tahun 2012-2016 

Sumber: www.idx.co.id 

Gambar diatas menunjukkan grafik tentang perkembangan transaksi 

trading baik dari jumlah dan nilai transaksinya yang terjadi selama tahun 

2012-2016. Jumlah dan nilai transaksi tahun 2013 sampai 2015 cenderung 

konstan tidak menunjukkan peningkatan atau penurunan yang jauh. Pada 

http://www.idx.co.id/
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tahun 2012 sampai tahun 2013 terjadi peningkatan transaksi yang cukup tinggi 

dalam jumlah dan nilai transaksinya, tetapi transaksi yang terjadi pada dua 

tahun setelahnya cenderung mengalami penurunan. Pada tahun 2014 terjadi 

penurunan transaksi baik dari jumlah atau nilainya. Kemudian, transaksi pada 

tahun 2015 menunjukkan peningkatan jumlah transaksi dengan nilai 

transaksinya tetap mengalami penurunan. Kondisi tersebut sangat berbeda saat 

tahun 2016, jumlah dan nilai transaksi trading saham selama tahun 2016 

mengalami peningkatan yang tinggi. Jika dilihat dari jumlah dan nilai 

transaksi saham kuartalan, transaksi tertinggi terjadi pada kuartal ke empat 

tahun 2016. Dapat disimpulkan transaksi yang terjadi selama  tahun 2012 

sampai tahun 2016 secara keseluruhan mengalami peningkatan. 

Di dalam agama Islam, kita mengenal adanya istilah muḍᾱrabah yang 

sering disamakan dengan sistem bagi hasil dan investasi. Menurut pasal 20 

ayat (4) Kompilasi Hukum Ekonomi Syariah, muḍᾱrabah adalah kerja sama 

antara pemilik dana dengan pengelola modal untuk melakukan usaha tertentu 

dengan pembagian keuntungan berdasarkan nisbah (Mardani, 2012: 196). 

Investasi merupakan penundaan atas pemanfaatan harta saat ini untuk dikelola 

dan dikembangkan yang akan memberikan manfaat di waktu mendatang. 

Kesamaan antara muḍᾱrabah dan investasi adalah harta yang dimiliki 

sekarang dititipkan kepada pihak lain yang digunakan sebagai modal usaha 

agar dapat menghasilkan manfaat atau keuntungan di waktu yang akan datang. 

Berdasarkan Gambar 1.1. menunjukkan jumlah transaksi trading 

saham yang terjadi selama tahun 2012-2016 yang memberikan kesimpulan 
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bahwa transaksi trading selalu mengalami peningkatan  artinya pengembangan 

aset di pasar modal merupakan kegiatan yang menarik untuk menghasilkan 

keuntungan. Kondisi tersebut dimanfaatkan oleh para oknum untuk menipu 

masyarakat khususnya yang masih asing dalam investasi. Motif penipuan 

investasi disebut dengan investasi bodong. Pengertian investasi bodong adalah 

suatu bentuk investasi dimana investor menitipkan sejumlah uangnya untuk 

dikelola dan diolah oleh suatu perusahaan investasi, namun sebenarnya 

perusahaan investasi tersebut tidak mengelola uang itu. Mayoritas orang 

khususnya yang masih awam dalam dunia investasi memahami definisi 

investasi sebagai tindakan yang dapat menghasilkan keuntungan tanpa usaha. 

Faktanya anggapan mereka tidak selalu benar, karena setiap investasi 

memiliki risiko yang berbeda sesuai dengan kondisi perusahaan. 

Setiap investor menginginkan dana yang ditanamkannya pada suatu 

perusahaan dapat kembali dan menghasilkan keuntungan yang banyak. Oleh 

karena itu Bursa Efek Indonesia (BEI) menyediakan beberapa indeks saham 

untuk menghindari terjadinya penipuan dalam investasi. Indeks saham adalah 

suatu penilaian atas saham-saham emiten yang dikelompokkan berdasarkan 

kriteria tertentu. Tujuan dibentuknya indeks ini adalah sebagai acuan bagi para 

investor yang hendak menanamkan dananya di pasar modal. Macam-macam 

indeks saham di BEI diantaranya adalah: Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG), Indeks Sektoral, Indeks LQ-45, Jakarta Islamic Indeks (JII), Indeks 

Kompas-100, Indeks Bisnis-27, Indeks Pefindo1-25, Indeks Sri-Kehati, Indeks 

Papan Utama, Indeks Papan Pengembangan, dan Indeks Individual. Karena 
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mayoritas orang indonesia beragama Islam, BEI menyediakan indeks saham 

Jakarta Islamic Indeks (JII). Indeks tersebut disediakan bagi investor yang 

ingin menanamkan dananya pada saham yang tidak bertentangan dengan 

prinsip syariah. Tujuan dari pembentukan JII adalah meningkatkan 

kepercayaan investor untuk melakukan investasi pada saham berbasis syariah 

dan memberikan manfaat bagi pemodal dalam menjalankan syariah Islam 

untuk melakukan investasi di bursa efek. JII menjadi tolak ukur kinerja dalam 

memilih portofolio saham yang halal. Saham syariah yang masuk JII 

berjumlah 30 (tiga puluh) dalam setiap periodenya. Saham-saham syariah 

tersebut telah memenuhi syarat dan melalui beberapa proses penyaringan yang 

telah ditetapkan oleh Bapepam-LK bekerja sama dengan DSN-MUI. 

Penyaringan saham syariah di JII dilakukan setiap 6 (enam) bulan sekali. 

Banyak investor yang melakukan analisis profitabilitas perusahaan 

sebelum melakukan investasi dengan tujuan untuk memperoleh keuntungan 

yang maksimal dan terhindar dari kerugian. Pengertian profitabilitas menurut 

Raharjaputra  adalah suatu ukuran perusahaan untuk mendapatkan 

keuntungan/laba yang terdapat hubungan dengan penjualan, total aktiva, dan 

modal sendiri. Profitabilitas juga menjadi bahan acuan untuk mengukur 

keberhasilan suatu perusahaan. 

Semua perusahaan mempunyai tujuan yang sama dalam meningkatkan 

modal kerja, menghasilkan keuntungan maksimal, dan melakukan ekspansi 

usaha. Sedangkan menurut John Soeprihanto (1988) secara umum  perusahaan 

mempunyai dua jenis tujuan yaitu  tujuan ideal dan tujuan komersial. Tujuan 
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ideal perusahaan adalah untuk meningkatkan kesejahteraan karyawan dalam 

mengurangi tingkat pengangguran/memberi kesempatan kerja, memberikan 

pelayanan/memenuhi kebutuhan kepada masyarakat, dan meningkatkan 

pendapatan pemerintah melalui pajak serta tujuan lain. Sedangkan tujuan 

komersial perusahaan adalah untuk memperoleh keuntungan maksimal dan 

dilanjutkan dengan ekspansi usaha. 

Pada dasarnya setiap kegiatan usaha baik profit oriented maupun non 

profit oriented selalu membutuhkan dana sebagai modal untuk usahanya. 

Modal yang dimiliki perusahaan digunakan untuk membiayai investasi dan 

untuk membiayai kegiatan operasi perusahaan, seperti membeli kebutuhan 

perusahaan baik membeli bahan dasar, membayar upah buruh, gaji karyawan, 

bahkan dana tersebut digunakan untuk membeli mesin, kendaraan, mendirikan 

pabrik atau biasa disebut dengan aset tetap. Selain itu, modal kerja secara 

umum dapat digunakan untuk mengukur tingkat likuiditas perusahaan. Modal 

kerja mengatur tentang aktiva lancar dan utang lancar perusahaan dalam 

jangka panjang. Aktiva lancar harus cukup untuk menutup  utang lancar 

perusahaan yang menggambarkan adanya tingkat keamanan perusahaan. 

Dengan modal kerja yang cukup, pimpinan perusahaan mudah untuk membuat 

perencanaan perusahaan. Melihat peranan modal kerja sangat penting bagi 

perusahaan,  maka manajer keuangan dituntut untuk mengelola modal kerja 

dengan baik. 

Bagi perusahaan go public yang selalu diperhatikan citranya oleh 

media dan komunitas keuangan, kinerja keuangan perusahaan menjadi sorotan 
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utama karena dapat berdampak pada harga saham di bursa efek. Perusahaan 

harus selalu meningkatkan jumlah modal kerja agar tidak mengalami 

kebangkrutan dan terus meningkatkan citranya. Dengan citra yang bagus, 

perusahaan juga lebih mudah untuk memperoleh dana dari masyarakat dan 

mudah untuk melakukan pengembangan usaha. 

Beberapa alasan mengenai pentingnya modal kerja seperti yang 

diungkapkan oleh I Made Sudana (2015) adalah: 

1. Dalam perusahaan manufaktur, sebagian besar aktivanya merupakan 

aktiva lancar. Mengingat jumlah investasi dalam modal kerja cukup besar, 

maka perlu dikelola dengan baik. 

2. Ditinjau dari kegiatan manajer keuangan suatu perusahaan, lebih dari 

separuh waktu kerjanya dialokasikan untuk mengelola aktiva lancar. Hal 

ini menunjukkan bahwa manajemen modal kerja penting untuk menjaga 

kelancaran kegiatan perusahan sehari-hari. 

3. Bagi perusahaan kecil, barangkali keputusan yang berkaitan dengan modal 

kerja lebih penting dibandingkan dengan keputusan investasi jangka 

panjang, karena fasilitas usaha yang berkaitan dengan investasi jangka 

panjang sering diperoleh perusahaan dengan cara menyewa. 

Tugas manajer keuangan adalah melakukan perencanaan dan 

penganggaran bagaimana memperoleh dan memilih sumber dana yang 

dibutuhkan untuk menghasilkan laba. Oleh karena itu, mereka harus 

melakukan analisis tentang komponen pembentuk modal dengan baik. Peranan 

modal kerja penting untuk menciptakan keuntungan. Jika perusahaan 
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kekurangan modal maka perusahaan mengalami kesulitan dalam menjalankan 

kegiatan produksinya yang nantinya akan mengurangi pendapatan perusahaan. 

Pengelolaan modal kerja erat kaitannya dengan keputusan investasi 

dan pembelanjaan jangka pendek. Jika perusahaan mempunyai modal kerja 

yang lebih maka akan menyebabkan perusahaan overlikuid sehingga 

menimbulkan banyak dana yang menganggur dan membuang kesempatan 

memperoleh laba. Jumlah komponen modal kerja perusahaan bersifat fleksibel 

menyesuaikan dengan kebutuhan perusahaan. Penempatan jumlah modal kerja 

yang tidak sesuai dengan kebutuhan perusahaan akan membawa dampak 

negatif bagi perusahaan. Modal kerja dengan kelebihan uang tunai dan surat 

berharga dapat menyebabkan terkumpulnya dana yang besar tanpa 

penggunaan secara produktif. Perusahaan yang tidak dapat mengatur modal 

kerja dengan baik akan mengalami kesulitan dalam membayar kewajiban-

kewajiban yang sudah jatuh tempo dan akhirnya perusahaan tersebut harus di 

likuidasi yang akan mengurangi kepercayaan para investor. 

Elemen modal kerja yang mempunyai tingkat likuiditas paling tinggi 

adalah kas. Siklus kas (cash cycle) merupakan periode waktu saat kas 

dibayarkan untuk pembelian persediaan sampai dengan saat kas dikumpulkan 

dari piutang (Sudana, 2015: 225). Untuk mengetahui kinerja modal kerja yang 

baik dapat dilihat dari siklus perputaran kas (cash conversion cycle - CCC). 

Siklus kas sama dengan siklus operasi jika pembelian persediaan dilakukan 

secara tunai, tetapi dalam praktiknya di perusahaan sering melakukan 

pembelian persediaan secara kredit sehingga siklus kas akan lebih pendek dari 
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kas operasi. CCC efektif digunakan untuk mengukur perusahaan yang 

mempunyai persediaan. Lamanya siklus operasi atau siklus kas dapat menjadi 

penentu besar kecilnya kebutuhan modal kerja suatu perusahaan. Penelitian 

yang dilakukan oleh Iva Indarnika Cahaya Martha dan Indira Januarti (2013) 

menyatakan bahwa Perusahaan yang memiliki siklus konversi kas yang lama 

dapat mengalami penurunan keuntungan yaitu apabila biaya yang timbul 

akibat investasi pada modal kerja tersebut meningkat lebih cepat dibandingkan 

keuntungan yang didapat dari memiliki persediaan lebih banyak dan atau 

memberikan kredit kepada pelanggan.   

Modal kerja akan selalu dalam keadaan berputar selama perusahaan 

masih beroperasi. Keefektifan perusahaan dalam mengelola modal kerja 

perusahaan dapat diukur dengan perputaran modal kerja working capital 

turnover. Menurut Amdani dan Desnerita (2015) tingkat efektivitas 

penggunaan modal kerja menjadi sangat penting untuk pertumbuhan dan 

kelangsungan perusahaan dalam jangka panjang. Apabila perusahaan 

kekurangan modal kerja untuk memperluas penjualan dan meningkatkan 

produksinya, maka besar kemungkinan akan kehilangan pendapatan dan 

keuntung. Working capital turnover merupakan kemampuan modal kerja 

(neto) berputar dalam suatu siklus periode kas (cash cycle) dari perusahaan 

(Riyanto, 2008: 335). Rasio ini menunjukkan efisiensi perputaran modal kerja 

yang terjadi dalam satu tahun. Oleh karena itu, manajer keuangan dituntut 

untuk mengelola modal kerja guna meningkatkan efisiensi penggunaan modal 
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kerja dan memilih sumber dana dalam perusahaan yang akan digunakan 

sebagai modal kerja. 

Dalam memenuhi kebutuhan modal kerja yang besar jumlahnya, 

perusahaan sering menggunakan dana eksternal (utang) sebagai salah satu 

sumber dananya. Menurut Sawir (2005: 129) modal kerja adalah keseluruhan 

aktiva lancar yang dimiliki perusahaan, atau dapat pula dimaksudkan sebagai 

dana yang harus tersedia untuk membiayai kegiatan operasional sehari-hari. 

Dengan tercukupinya modal kerja yang berasal dari utang, perusahaan tetap 

dapat menjalankan kegiatan operasionalnya. Dalam penelitian sebelumnya 

yang dilakukan oleh Ririn Setiorini (2009) besarnya utang akan menambah 

risiko yang dimiliki perusahaan dan dapat menghasilkan keuntungan bagi 

perusahaan dengan syarat bahwa perusahaan tersebut harus memanajemen 

risikonya dengan baik. Jika utang yang dimiliki suatu perusahaan tinggi, maka 

manajer keuangan akan lebih berhati-hati dalam mengelola utang agar 

terhindar dari kebangkrutan. Perhatian manajer terhadap utang perusahaan 

menjadi lebih fokus dalam memanajemen modal kerja yang disebabkan oleh 

banyaknya utang. Perusahaan sering menggunakan utang sebagai pendanaan 

modal kerja dengan alasan untuk mengurangi beban pajak. Dengan sedikitnya 

beban pajak yang dimiliki suatu perusahaan, keuntungan yang diperoleh 

perusahaan akan bertambah. Rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur 

seberapa besar jumlah aktiva perusahan yang dibiayai oleh utang atau 

seberapa besar utang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva 

adalah debt to asset ratio. 
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Banyaknya utang yang dimiliki perusahaan sebaiknya diimbangi 

dengan bertambahnya aktiva tetap perusahaan. Rasio untuk mengukur aktiva 

tetap perusahaan sebagai simpanan jangka panjang adalah fixed asset ratio. 

Definisi menurut Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No.16 

“aktiva tetap adalah aktiva berwujud yang diperoleh dalam bentuk siap pakai 

atau dengan dibangun terlebih dahulu, yang digunakan dalam operasi 

perusahaan, tidak dimaksudkan untuk dijual dalam ranga kegiatan normal 

perusahaan dan mempunyai masa manfaat lebih dari satu tahun”. Aktiva tetap 

merupakan bagian dari investasi jangka panjang yang dimiliki perusahaan. 

Aset tetap juga dapat menjadi jaminan atau barang ganti dari utang apabila 

perusahaan tidak bisa membayarnya. Jumlah aset yang dimiliki perusahaan 

mempunyai peran yang besar dalam kelancaran kegiatan produksi. Namun 

disisi lain, perusahaan juga membutuhkan dana yang besar untuk membeli aset 

tetap beserta dengan biaya perawatannya sehingga banyaknya aset tetap yang 

dimiliki perusahaan membutuhkan modal kerja yang besar. Oleh karena itu, 

investasi pada aset tetap harus dialokasikan dengan sebaik-baiknya agar 

keuntungan perusahaan dapat tercapai sesuai tujuan perusahaan. Menurut 

penelitian yang dilakukan oleh Noviyani (2015) aset tetap harus diketahui 

perputarannya karena semakin tinggi perputaran aset tetap, maka semakin 

tinggi pula penjualan yang dalam menghasilkan keuntungan yang banyak. 

Jadi, bila semakin tinggi perusahaan dalam menghasilkan laba maka semakin 

maksimal pula perusahaan menggunakan aktiva tetap untuk  melakukan 

kegiatan operasional perusahaan. 
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Berdasarkan uraian diatas yang telah penulis jabarkan maka penulis 

bermaksud untuk melakukan penelitian dalam rangka pemenuhan tugas akhir 

dalam menempuh program studi Manajemen Keuangan Syariah dalam bentuk 

skripsi dengan judul “Pengaruh Modal Kerja Terhadap Profitabilitas 

Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Indeks”. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian-uraian sebelumnya, maka masalah penelitiannya 

adalah: 

1. Apakah Cash Conversion Cycle (CCC) berpengaruh terhadap profitabilitas 

(ROA) perusahaan yang terdaftar di JII? 

2. Apakah Working Capital Turnover (WCT) berpengaruh terhadap 

profitabilitas (ROA) perusahaan yang terdaftar di JII? 

3. Apakah Debt To Asset Ratio (DAR) berpengaruh terhadap profitabilitas 

(ROA) perusahaan yang terdaftar di JII? 

4. Apakah Fixed Asset Turnover Ratio (FAR) berpengaruh terhadap 

profitabilitas (ROA) perusahaan yang terdaftar di JII? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

Berdasarkan uraian permasalahan di atas, maka tujuan dari penelitian 

ini adalah: 

1. Untuk menjelaskan pengaruh Cash Conversion Cycle (CCC) terhadap 

profitabilitas (ROA) pada perusahaan yang terdaftar di JII. 

2. Untuk menjelaskan pengaruh Working Capital Turnover (WCT) terhadap 

profitabilitas (ROA) pada perusahaan yang terdaftar di JII. 
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3. Untuk menjelaskan pengaruh Debt To Asset Ratio (DAR) terhadap 

profitabilitas (ROA) pada perusahaan yang terdaftar di JII. 

4. Untuk menjelaskan pengaruh Fixed Asset Turnover Ratio (FAR) terhadap 

profitabilitas (ROA) pada perusahaan yang terdaftar di JII. 

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini bahwasanya: 

1. Bagi peneliti, penelitian ini bermanfaat dalam menambah pengetahuan dan 

wawasan mengenai manajemen keuangan perusahaan lebih utamanya pada 

faktor-faktor modal kerja seperti: Cash Conversion Cycle  (CCC), 

Working Capital Turnover (WCT), Debt To Asset Ratio (DAR), dan Fixed 

Asset Turnover Ratio (FAR) yang berpengaruh terhadap profitabilitas 

(ROA) pada perusahaan yang terdaftar di JII. 

2. Bagi perusahaan, hasil penilitian ini diharapkan dapat menjadi bahan 

acaun kontribusi pemikiran yang dapat dimanfaatkan oleh manajer 

keuangan dalam mempertimbangkan dan mengevaluasi perusahaan agar 

dapat merencanakan dan mengendalikan modal kerja dengan efektif dan 

efisien. 

3. Bagi akademisi, hasil dari penelitian dapat menjadi bahan acuan referensi 

untuk memecahkan masalah yang berkaitan dengan manajemen modal 

kerja yang dikaji dalam penelitian sebelumnya dan dapat menjadi acuan 

untuk penelitian selanjutnya. 
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D. Sistematika Penulisan 

Untuk menjelaskan susunan pembahasan dalam penelitian ini maka 

perlu adanya sistematika penulisan yang terbagi menjadi lima bab dengan 

penjelasannya sebagai berikut: 

Bab pertama menguraikan tentang latar belakang masalah, rumusan 

masalah, tujuan dan kegunaan penelitian serta sistematika penulisan. Latar 

belakang menjelaskan tentang permasalahan yang akan dibahas dalam 

penelitian dan  diperkuat dengan fakta atau data sebagai pendukung dari 

masalah yang akan dibahas dalam penelitian. Rumusan masalah membahas 

tentang perumusan masalah yang akan diteliti. Tujuan dan manfaat penelitian 

memaparkan tujuan dan manfaat yang ingin dicapai dalam penelitian ini. 

Sistematika penulisan berisi sistematika pembahasan yang menyebutkan 

bagian-bagian penelitian secara singkat. 

Bab kedua memberikan kerangka teori yang berhubungan dengan 

penelitian. Bab ini menyebutkan penelitian-penelitian terdahulu, menampilkan 

dengan jelas teori yang mendasari penelitian dan perbedaan penelitian dengan 

penelitian sebelumnya serta rancangan penelitian yang dilakukan. 

Bab ketiga menyajikan secara sederhana tentang rancangan penelitian, 

prosedur penelitian, jenis penelitian, populasi dan sampel, definisi operasional 

variabel, sumber data, teknik pengumpulan data, dan teknik analisis data. 

Bab keempat menguraikan tentang data atau informasi yang diperoleh 

dalam penelitian. Bab ini memberikan ringkasan hasil penelitian dan 

pengolahan data, analisis dan pembahasan terhadap hasil dari penelitian. 
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Pada bab kelima menyajikan hasil identifikasi permasalahan dalam 

bentuk kesimpulan, saran-saran yang bermanfaat baik bagi perusahaan atau 

pihak terkait lainnya maupun untuk penelitian yang selanjutnya.
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan uraian dan analisis di atas yang telah dikemukakan pada 

bab-bab sebelumnya, maka hasil dari penelitian mengenai pengaruh modal 

kerja terhadap profitabilitas perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Indeks (JII) tahun 2012 – 2016 dengan jumlah sampel adalah 75 diperoleh 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Setelah melalui beberapa tahapan uji statistik desktiptif dengan 

pembuktian hipotesis maka diperoleh hasil yang menunjukkan bahwa 

secara simultan terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel modal 

kerja (cash conversion cycle, working capital turnover, debt to asset ratio, 

fixed asset turnover ratio) terhadap profitabilitas (return on asset) pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII). 

2. Hasil uji regresi menunjukkan bahwa cash conversion cycle mempunyai 

nilai negatif signifikan berpengaruh terhadap profitabilitas (return on 

asset) perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII). Artinya 

jika terdapat kenaikan pada cash conversion cycle maka akan menurunkan 

profitabilitas perusahaan yang terdaftar di JII. 

3. Hasil uji regresi menunjukkan bahwa working capital turnover 

mempunyai nilai negatif dan tidak signifikan berpengaruh terhadap 

profitabilitas (return on asset) perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 
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Indeks (JII). Artinya jika terjadi kenaikan pada working capital turnover di 

perusahaan yang terdaftar di JII maka tidak akan berpengaruh terhadap 

tingkat profitabilitas perusahaan yang terdaftar di JII. 

4. Hasil uji regresi menunjukkan bahwa debt to asset ratio mempunyai 

pengaruh positif signifikan berpengaruh terhadap profitabilitas (return on 

asset) pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII). 

Artinya jika terdapat kenaikan pada debt to asset ratio maka akan 

menaikkan profitabilitas perusahaan yang terdaftar di JII. 

5. Hasil uji regresi menunjukkan bahwa fixed asset turnover ratio 

mempunyai nilai positif dan tidak signifikan berpengaruh terhadap 

profitabilitas (return on asset) pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Indeks (JII). Artinya jika terjadi kenaikan pada fixed asset ratio 

maka tidak akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan yang terdaftar di 

JII. 

6. Pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII), modal kerja 

dengan variabel cash conversion cycle, working capital turnover, debt to 

asset ratio,dan fixed asset turnover ratio mempunyai pengaruh terhadap 

profitabilitas sebesar 0,1950 atau 19,5% yang dilihat dari nilai R-Squared, 

sedangkan pengaruh sebesar 80,5% dipengaruhi oleh variabel lain di luar 

penelitian ini. 

B. Keterbatasan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti, banyak 

terdapat keterbatasan dalam penelitian sehingga perlu diperhatikan dan 



93 
 

 
 

diperbaiki lagi untuk penelitian yang selanjutnya. Adapun saran yang perlu 

peneliti tambahkan guna penelitian yang lebih baik lagi, adalah sebagai 

berikut: 

1. Sebaiknya dilakukan penelitian lebih lanjut mengenai variabel lain yang 

dapat mempengaruhi profitabilitas selain variabel yang termasuk dalam 

penelitian ini. 

2. Untuk penelitian selanjutnya variabel yang dipengaruhi yaitu profitabilitas 

dapat diukur dengan cara lain seperti: Return On Equity (ROE), profit 

margin ratio, atau basic earning power. 

3. Obyek penelitian dapat dikelompokkan berdasarkan jenis perusahaan 

sehingga terdapat kesamaan laporan keuangan yang mempermudah 

penelitian. 

4. Obyek penelitian dapat diperluas pada saham-saham syariah lainnya di 

luar Jakarta Islamic Indeks sehingga sampel perusahaan yang diteliti 

menjadi lebih banyak. 

C. Saran 

Adapun penelitian ini akan bermanfaat bagi pihak-pihak tertentu yang 

disesuaikan dengan tujuannya, antara lain: 

1. Bagi peneliti, penelitian ini dapat menambah pengetahuan dan wawasan 

peneliti mengenai kinerja keuangan perusahaan dalam memanajemen 

modal kerja dari beberapa komponen seperti Cash Conversion Cycle 

(CCC), Working Capital Turnover (WCT), Debt To Asset Ratio (DAR), 
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Fixed Asset Turnover Ratio (FAR) yang dapat berpengaruh terhadap 

profitabilitas (ROA). 

2. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini dapat menjadi bahan acuan bagi 

manajer keuangan dalam merencanakan dan mengendalikan modal kerja 

perusahaan agar menjadi lebih efektif dan efisien serta mempertimbangkan 

variabel lain yang mempengaruhi profitabilitas sehingga dalam 

mengevaluasi kinerja perusahaan menjadi lebih baik lagi. 

3. Bagi akademisi, hasil penelitian ini dapat menjadi bahan acuan mengenai 

variabel yang berpengaruh terhadap profitabilitas dan sebagai bahan 

referensi  serta perbandingan untuk penelitian yang akan datang. 
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Lampiran 1: Daftar Perusahaan Sampling 

 
Perusahaan yang terdaftar di JII selama tahun 2012–2016 
 

No Kode Nama Perusahaan Jenis 

    

1 AALI Astra Argo Lestari Tbk Industri 

    

2 ADRO Adaro Energy Tbk Industri 

    

3 AKRA AKR Corporindo Tbk Industri 

    

4 ASII Astra International Tbk Industri 

    

5 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk Industri 

    

6 INDF Indofood Sukse Makmur Tbk Industri 

    

7 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk Industri 

    

8 KLBF Kalbe Farma Tbk Industri 

    

9 LPKR Lippo Karawaci Tbk Jasa 

    

10 LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk Industri 

    

11 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk Industri 

    

12 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk Industri 

    

13 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk Jasa 

    

14 UNTR United Tractors Tbk Dagang 

    

15 UNVR Unilever Indonesia Tbk Industri 

    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 
 

Lampiran 2: Hasil Perhitungan ROA 2012–2016 
 

PROFITABILITAS 2012-2016 (RETURN ON ASSET RATIO – ROA) 
 

No Nama PT ROA ROA ROA ROA ROA 

  2012 2013 2014 2015 2016 

1. AALI 20.29 12.72 14.13 3.23 8.73 

       

2. ADRO 5.73 3.40 2.86 2.53 5.22 

       

3. AKRA 5.25 4.21 5.34 6.96 6.61 

       

4. ASII 12.48 10.42 9.37 6.36 6.99 

       

5. ICBP 12.86 10.51 10.16 11.01 10.47 

       

6. INDF 8.06 4.38 5.99 4.04 4.44 

       

7. INTP 20.93 18.84 18.26 15.76 12.84 

       

8. KLBF 18.85 17.41 17.07 15.02 11.82 

       

9. LPKR 5.32 5.09 8.30 2.48 2.69 

       

10. LSIP 14.77 9.64 10.59 7.04 6.27 

       

11. PGAS 23.42 20.49 12.03 6.20 4.52 

       

12. SMGR 18.54 17.39 16.24 11.86 10.25 

       

13. TLKM 16.49 15.86 15.22 14.03 16.24 

       

14. UNTR 11.44 8.37 8.03 4.52 7.98 

       

15. UNVR 40.38 71.51 40.18 37.20 38.16 

       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 
 

Lampiran 3 : Hasil Perhitungan CCC 2012–2016 
 

SIKLUS KONVERSI KAS (CASH CONVERSION CYCLE – CCC) 
 

No Nama PT CCC CCC CCC CCC CCC 

  2012 2013 2014 2015 2016 

1. AALI 26 18 7 22 41 

       

2. ADRO 4 9 -1 0 22 

       

3. AKRA 28 39 32 11 13 

       

4. ASII 29 34 32 34 29 

       

5. ICBP 45 42 40 41 43 

       

6. INDF 73 67 60 56 59 

       

7. INTP 71 67 63 71 76 

       

8. KLBF 100 115 126 125 123 

       

9. LPKR 997 1204 894 1409 1358 

       

10. LSIP 49 34 14 21 50 

       

11. PGAS -6 -5 12 23 28 

       

12. SMGR 57 42 40 28 21 

       

13. TLKM -131 -143 -159 -135 -132 

       

14. UNTR 53 60 48 46 28 

       

15. UNVR 12 -30 -10 -18 -13 

       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 
 

Lampiran 4: Hasil Perhitungan WCT 2012–2016 
 

PERPUTARAN MODAL KERJA (WORKING CAPITAL TURNOVER –  
WCT) 

 

No Nama PT WCT WCT WCT WCT WCT 

  2012 2013 2014 2015 2016 

1. AALI -14.1 -6.13 -9.55 -18.44 130.06 

       

2. ADRO 7.23 5.5 6.69 4.21 2.66 

       

3. AKRA 9.54 19.78 41.92 8.19 9.65 

       

4. ASII 8.7 11.26 8.5 6.37 8.49 

       

5. ICBP 3.41 3.79 4.07 3.99 3.77 

       

6. INDF 3.73 4.18 3.46 3.62 6.83 

       

7. INTP 1.42 1.33 1.56 1.70 1.37 

       

8. KLBF 3.00 3.29 3.03 2.80 2.67 

       

9. LPKR 0.39 0.35 0.48 0.31 0.34 

       

10. LSIP 2.34 3.46 4.24 6.01 3.38 

       

11. PGAS 1.71 3.36 4.43 2.90 2.24 

       

12. SMGR 5.75 5.24 4.23 6.84 11.76 

       

13. TLKM 19.95 17.89 45.39 8.20 14.65 

       

14. UNTR 5.22 3.85 3.07 2.35 1.91 

       

15. UNVR -10.92 -12.03 -13.66 -10.41 -9.34 

       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 
 

Lampiran 5 : Hasil perhitungan DAR 2012–2016 
 

RASIO UTANG (DEBT TO ASSETS RATIO – DAR) 
 

No Nama PT DAR DAR DAR DAR DAR 

  2012 2013 2014 2015 2016 

1. AALI 0.25 0.31 0.36 0.46 0.27 

       

2. ADRO 0.55 0.53 0.49 0.44 0.42 

       

3. AKRA 0.64 0.63 0.60 0.52 0.49 

       

4. ASII 0.51 0.50 0.49 0.48 0.47 

       

5. ICBP 0.32 0.38 0.40 0.38 0.37 

       

6. INDF 0.42 0.51 0.52 0.53 0.51 

       

7. INTP 0.15 0.14 0.14 0.14 0.13 

       

8. KLBF 0.22 0.25 0.21 0.20 0.20 

       

9. LPKR 0.54 0.55 0.53 0.54 0.52 

       

10. LSIP 0.17 0.17 0.17 0.17 0.19 

       

11. PGAS 0.40 0.37 0.52 0.53 0.54 

       

12. SMGR 0.32 0.29 0.27 0.28 0.31 

       

13. TLKM 0.40 0.39 0.39 0.44 0.41 

       

14. UNTR 0.36 0.38 0.36 0.36 0.33 

       

15. UNVR 0.67 1.21 0.68 0.69 0.72 

       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 
 

Lampiran 6 : Hasil Perhitungan FAR 2012–2016 
 
PERPUTARAN ASET TETAP (FIXED ASSET TURNOVER RATIO – FAR) 
 

No Nama PT FAR 2012 FAR FAR FAR 2015 FAR 

   2013 2014  2016 

1. AALI 2.35 1.95 3.97 1.39 1.41 

       

2. ADRO 2.10 1.93 2.06 1.83 1.63 

       

3. AKRA 6.82 5.28 5.12 4.42 3.33 

       

4. ASII 5.48 5.12 4.89 4.42 4.19 

       

5. ICBP 5.62 5.18 5.14 4.84 4.84 

       

6. INDF 3.17 2.50 2.89 2.55 2.60 

       

7. INTP 2.18 2.01 1.65 1.29 1.05 

       

8. KLBF 6.05 5.48 5.10 4.54 4.25 

       

9. LPKR 2.77 2.37 3.63 3.26 3.63 

       

10. LSIP 1.89 1.49 1.46 1.22 1.12 

       

11. PGAS 1.52 1.63 1.37 1.64 1.60 

       

12. SMGR 1.17 1.30 1.33 1.07 0.85 

       

13. TLKM 1.00 0.96 0.95 0.99 1.02 

       

14. UNTR 3.68 3.50 3.90 3.90 3.77 

       

15. UNVR 4.35 4.47 4.70 4.38 4.20 

       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 
 

 
 
 

Lampiran 7: Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

         within                .4932627   1.332133   4.822133       T =       5

         between               1.570344       .984      5.124       n =      15

far      overall    2.996133    1.60499        .85       6.82       N =      75

                                                               

         within                .0660057   .2853333   .8253333       T =       5

         between               .1700952        .14       .794       n =      15

dar      overall    .4093333   .1781158        .13       1.21       N =      75

                                                               

         within                15.58095  -28.94893   119.5511       T =       5

         between               7.905975    -11.272     21.216       n =      15

wct      overall    5.859067   17.37503     -18.44     130.06       N =      75

                                                               

         within                52.87625    -176.56     338.44       T =       5

         between               301.2107       -140     1172.4       n =      15

ccc      overall      101.84   297.6904       -159       1409       N =      75

                                                               

         within                4.604383   3.991867   38.82787       T =       5

         between               10.03559      3.948     45.486       n =      15

roa      overall    12.80387    10.7921       2.48      71.51       N =      75

                                                                               

Variable                Mean   Std. Dev.       Min        Max      Observations

. xtsum roa ccc wct dar far



 
 

 
 

Lampiran 8: Model Estimasi Common Effect 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                              

       _cons     6.031346   3.209978     1.88   0.064    -.3707532    12.43344

         far     .0596867   .7446755     0.08   0.936    -1.425522    1.544895

         dar      20.8956   6.723584     3.11   0.003     7.485831    34.30536

         wct    -.1422998   .0656087    -2.17   0.033    -.2731523   -.0114473

         ccc    -.0110549   .0038155    -2.90   0.005    -.0186646   -.0034452

                                                                              

         roa        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

       Total    8618.74498    74  116.469527           Root MSE      =   9.643

                                                       Adj R-squared =  0.2016

    Residual     6509.0638    70  92.9866257           R-squared     =  0.2448

       Model    2109.68118     4  527.420294           Prob > F      =  0.0005

                                                       F(  4,    70) =    5.67

      Source         SS       df       MS              Number of obs =      75

. reg roa ccc wct dar far



 
 

 
 

Lampiran 9: Model Estimasi Fixed Effect 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

F test that all u_i=0:     F(14, 56) =    17.27              Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .80374588   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    4.6754636

     sigma_u    9.4618197

                                                                              

       _cons     -1.53586    4.71535    -0.33   0.746    -10.98184    7.910122

         far     1.677826   1.127802     1.49   0.142    -.5814324    3.937084

         dar     26.17478   8.340908     3.14   0.003     9.465933    42.88363

         wct    -.0033339   .0356129    -0.09   0.926    -.0746751    .0680073

         ccc    -.0135697   .0102869    -1.32   0.192    -.0341768    .0070374

                                                                              

         roa        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.2522                        Prob > F           =    0.0069

                                                F(4,56)            =      3.94

       overall = 0.1771                                        max =         5

       between = 0.1738                                        avg =       5.0

R-sq:  within  = 0.2197                         Obs per group: min =         5

Group variable: id_firm                         Number of groups   =        15

Fixed-effects (within) regression               Number of obs      =        75

. xtreg roa ccc wct dar far,fe



 
 

 
 

Lampiran 10: Model Estimasi Random Effect 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                              

         rho    .75388754   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    4.6754636

     sigma_u    8.1829739

                                                                              

       _cons     1.103179   4.334303     0.25   0.799    -7.391898    9.598256

         far     1.017858   .9203092     1.11   0.269    -.7859145    2.821631

         dar     24.31217   7.313466     3.32   0.001     9.978037     38.6463

         wct      -.01711   .0358401    -0.48   0.633    -.0873553    .0531354

         ccc    -.0117879   .0061847    -1.91   0.057    -.0239096    .0003338

                                                                              

         roa        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2        =    0.0012

                                                Wald chi2(4)       =     18.08

       overall = 0.1950                                        max =         5

       between = 0.1944                                        avg =       5.0

R-sq:  within  = 0.2145                         Obs per group: min =         5

Group variable: id_firm                         Number of groups   =        15

Random-effects GLS regression                   Number of obs      =        75

. xtreg roa ccc wct dar far



 
 

 
 

Lampiran 11: Ringkasan Model Estimasi 

RINGKASAN EFFECT: COMMON, RANDOM, DAN FIXED 

 (1) (2) (3) 

 common effect fixed effect random effect 

ccc -0.0111
**

 -0.0136 -0.0118 

 (-2.90) (-1.32) (-1.91) 

    

wct -0.142
*
 -0.00333 -0.0171 

 (-2.17) (-0.09) (-0.48) 

    

dar 20.90
**

 26.17
**

 24.31
***

 

 (3.11) (3.14) (3.32) 

    

far 0.0597 1.678 1.018 

 (0.08) (1.49) (1.11) 

    

_cons 6.031 -1.536 1.103 

 (1.88) (-0.33) (0.25) 

N 75 75 75 

    

t statistics in parentheses 
*
 p < 0.05, 

**
 p < 0.01, 

***
 p < 0.001 
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