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ABSTRAK

Adanya informasi keuangan yang terkandung dalam laporan keuangan masih
diyakini sebagai sarana yang dapat diandalkan oleh pemakai untuk mengurangi
fenomena-fenomena ketidakpastian kinerja perusahaan di masa yang akan datang.
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh laba bersih, laba
kotor, perubahan beban depresiasi, perubahan piutang, dan perubahan persediaan
terhadap arus kas operasi masa depan perusahaan manufaktur sektor consumer
goods periode 2016 - 2020.

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan jumlah sampel akhir
adalah 41 perusahaan berdasarkan purposive sampling. Teknik analisis data yang
digunakan ialah analisis statistik deskriptif dan analisis regresi data panel yang
diolah dengan menggunakan program olah data Eviews10.

Hasil analisis menunjukkan variabel laba bersih (X1) dan laba kotor (X2)
memiliki pengaruh positif signifikan terhadap arus kas operasi masa depan.
Sedangkan variabel perubahan persediaan (X4) memiliki pengaruh negatif
signifikan dan variabel lainnya yaitu perubahan depresiasi (X3) dan perubahan
piutang (X5) tidak memengaruhi arus kas operasi masa depan.

Kata Kunci: Laba Bersih, Laba Kotor, Perubahan Persediaan, Perubahan
Depresiasi, Perubahan Piutang, Arus Kas Operasi Masa Depan.

XX



ABSTRACT

The existence of financial information contained in the financial statements
is still believed to be a reliable means by users to reduce the phenomena of
uncertainty in the company's performance in the future. This study aims to
determine how the influence of net profit, gross profit, depreciation expense
changes, changes in receivables, and changes in inventories on the future operating
cash flow of consumer goods sector manufacturing companies for the period 2016
- 2020.

This type of research is quantitative research with the final sample number
is 41 companies based on purposive sampling. Data analysis techniques used are
descriptive statistical analysis and regression analysis of panel data processed
using Eviews10 data processing program.

The results of the analysis showed variable net income (X1) and gross profit
(X2) have a significant positive influence on future operating cash flows. While the
variable changes in inventories (X4) has a significant negative influence and other
variables, namely changes in depreciation (X3) and changes in receivables (X5) do
not affect future operating cash flows.

Keywords: Net Profit, Gross Profit, Inventory Changes, Depreciation
Changes, Receivables Changes, Future Operating Cash Flows.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Ketidakpastian di masa mendatang bagi perusahaan terjadi karena setiap
perusahaan dapat mengalami kemajuan atau kemunduran di masa mendatang.
Ketidakpastian ini berkaitan dengan prospek dan kinerja perusahaan di masa yang
akan datang. Ada berbagai kemungkinan yang bisa terjadi. Tidak menutup
kemungkinan perusahaan dapat berkinerja lebih baik sesuai dengan apa yang
direncanakan atau diharapkan oleh perusahaan. Sebaliknya, perusahaan juga dapat
mengalami hal-hal buruk yang merugikan perusahaan bahkan membuat perusahaan
mengalami kerugian (Lumbantoruan & Suaryana, 2017). Oleh karena itu, untuk
dapat menilai kondisi perusahaan di masa yang akan datang, para pemangku
kepentingan (stakeholder) memerlukan informasi yang memadai (Saputri & Sari,

2020).

Dilansir dalam berita investasi.kontan.co.id, salah satu contoh ketidakpastian
yang dialami perusahaan adalah terjadinya penurunan kinerja PT Gudang Garam
Tbk pada semester 1 2022. Mengutip laporan keuangan GGRM, per 30 Juni 2022,
laba GGRM tergerus 59,37% menjadi Rp 956,14 miliar. Laba tersebut turun
dibandingkan pada Semester | 2021 lalu yang sebesar Rp 2,35 triliun. Penurunan
laba tersebut dipicu salah satunya karena naiknya biaya pokok penjualan sebesar

56,53 triliun dibandingkan pada Semester | 2021 sebesar 54,1 triliun.!

1 https://investasi.kontan.co.id/news/laba-gudang-garam-ggrm-juga-anjlok-5937-pada-semester-i-
2022, diakses pada, Minggu 31 Juli 2022 pukul 12.37 WIB.



https://investasi.kontan.co.id/news/laba-gudang-garam-ggrm-juga-anjlok-5937-pada-semester-i-2022
https://investasi.kontan.co.id/news/laba-gudang-garam-ggrm-juga-anjlok-5937-pada-semester-i-2022

Pengguna laporan keuangan menggunakan laporan keuangan sebagai sarana
pengukuran kinerja perusahaan baik jangka pendek maupun jangka panjang.
Informasi yang disajikan laporan keuangan terkait keuangan perusahaan, Kinerja,
dan tanggungjawab manajemen atas pengelolaan sumber daya (Bujana &
Yaniartha, 2015). Pelaporan keuangan adalah tanggung jawab manajemen dalam
mengelola sumber daya perusahaan terhadap berbagai pihak yang terkait dengan
perusahan selama periode tertentu. Menurut PSAK 1, tujuan laporan keuangan
adalah menyediakan informasi yang bermanfaat bagi sejumlah besar pengguna
dalam pengambilan keputusan ekonomi tentang posisi keuangan, kinerja, dan
perubahan posisi keuangan perusahaan. Informasi yang relevan akan bermanfaat
bagi pengguna jika tersedia pada waktu yang tepat sebelum pengguna kehilangan

kesempatan atau kemampuan untuk memengaruhi keputusan yang akan diambil.

Informasi keuangan yang terkandung dalam laporan keuangan masih diyakini
sebagai sarana yang dapat diandalkan oleh pemakai untuk mengurangi
ketidakpastian dalam penentuan keputusan ekonomi. Laporan keuangan
perusahaan dapat dianalisis sebagai salah satu upaya untuk mengurangi
ketidakpastian tersebut. Jika investor memiliki informasi tentang perusahaan,
mereka dapat memperoleh gambaran seberapa besar kemungkinan perusahaan akan
menghasilkan keuntungan di masa depan. Laporan keuangan perusahaan yang
dipublikasikan dapat digunakan investor untuk memperoleh banyak informasi.
Melalui laporan keuangan, investor dapat melihat hasil kinerja manajemen dan
memprediksi laba masa depan. Laporan keuangan juga memungkinkan investor

untuk membuat perkiraan arus kas untuk masa mendatang. Laporan arus kas adalah



salah satu jenis laporan keuangan yang berkaitan dengan prediksi arus kas masa

depan (Haris & Suzan, 2021).

Laporan arus kas adalah laporan yang merinci pengeluaran dan penerimaan kas
perusahaan selama suatu periode. Laporan arus kas memberikan informasi tentang
kas masuk dan keluar perusahaan yang bersumber dari tiga kegiatan yaitu kegiatan
operasi, kegiatan investasi, serta kegiatan pendanaan perusahaan (Binilang et al.,
2017). Untuk mengetahui apakah aktivitas operasional perusahaan mampu
membayar kembali pinjaman, mempertahankan kegiatan operasional perusahaan,
membayar dividen, dan berinvestasi tanpa mengandalkan dana dari luar dapat

dilihat dari besarnya arus kas operasi (Nursya’adah, 2020).

Arus kas operasi dianggap sebagai ukuran laba perusahaan yang lebih baik
daripada laba, karena perusahaan dapat menampilkan laba bersih yang positif (pada
laporan laba rugi), namun tidak mampu membayar hutangnya (Bernanthos &
Puspitasari, 2020). Namun, tidak semua bisnis mampu menghasilkan arus kas
operasi yang positif. Terdapat beberapa emiten dengan hasil arus kas negatif. Hal
ini mengindikasikan bahwa perusahaan masih tidak dapat menggunakan kas yang
mereka hasilkan untuk mendanai operasi mereka. Sebagai contoh, per Juni 2021,
PT Unilever Indonesia TBK jumlah aset tercatat Rp. 20,27 triliun, dari Desember
2020 mencapai Rp. 20,53 triliun di mana kas dan setara kas berkurang drastis
menjadi Rp. 526,36 miliar dari Desember 2020 sebesar Rp. 844,08 miliar. Contoh
lain yaitu PT Martina Berto TBK juga mengalami penurunan arus kas operasi pada

kuartal | tahun 2021 sebesar Rp. 6,15 miliar dibandingkan posisi periode yang sama



tahun sebelumnya yang mengalami penurunan sebesar Rp. 4,43 miliar (idx.co.id,

2021).

Berdasarkan fakta tersebut, beberapa bisnis tetap memiliki arus kas operasi
negatif, tetapi laba akrual meningkat dari periode sebelumnya. Oleh karena itu,
peneliti tertarik untuk melakukan penelitian tentang faktor-faktor yang
memengaruhi prediksi arus kas operasi masa depan. Prediksi arus kas operasi masa
depan perusahaan ialah masalah keuangan dan akuntansi mendasar yang
menyampaikan nilai sekuritas perusahaan tergantung pada kesanggupan
perusahaan dalam menghasilkan arus kas operasi (Binilang et al., 2017). Investor
akan dapat lebih memahami siklus operasional perusahaan jika perusahaan mampu
memprediksi arus kas operasi di masa mendatang, apakah akan menghasilkan arus
kas positif atau negatif berdasarkan data perusahaan pada periode saat ini
(Bernanthos & Puspitasari, 2020). Oleh karena itu, kemampuan pelaku ekonomi
untuk memprediksi arus kas operasi perusahaan di masa depan sangat dibutuhkan

sebelum mengambil keputusan ekonomi (Saputri & Sari, 2020).

Analis lebih cenderung memperkirakan arus kas untuk perusahaan dengan: 1)
akrual besar, 2) pilihan akuntansi yang lebih beragam relatif terhadap industri lain,
3) volatilitas pendapatan tinggi, 4) intensitas modal tinggi, dan 5) kesehatan
keuangan buruk (DeFond & Hung, 2003). Prediktor terbaik arus kas operasi masa
depan pada industri teknologi maju adalah WCFO (Working Capital From
Operation) atau arus kas operasi ditambah/dikurangi dengan penyesuaian-
penyesuaian yang berhubungan dengan perubahan-perubahan laba pada aktiva

lancar dan hutang lancar, sedangkan arus kas operasi dan NIDPR (Net Income plus



Depreciation) atau laba bersih sebelum pos luar biasa dan penghentian operasi
ditambah dengan depresiasi adalah prediktor di bagian industri ritel khusus. Metode

prediksi arus kas yang unggul adalah spesifik industri (Young, 1977).

Data yang berpotensi memengaruhi arus kas operasi masa depan saat
melakukan prediksi arus kas operasi masa depan adalah laba kotor dan laba bersih.
Laba kotor adalah selisih antara pendapatan dikurangi harga pokok penjualan.
Perusahaan tidak akan bertahan lama jika sebuah perusahaan tidak menghasilkan
pendapatan yang cukup dari penjualan jasa atau barang untuk menutupi beban
langsung yang berhubungan dengan jasa atau barang itu (Sari & Supriati, 2020).
Karena perhitungan laba kotor dilaporkan terlebih dahulu dalam laporan laba rugi,
maka laba kotor dipandang lebih sesuai untuk dijadikan sebagai prediktor arus kas
masa depan. Selain itu, laba kotor memiliki dampak pada arus kas masa mendatang
karena hubungannya yang lebih erat dengan perolehan pendapatan dan keterlibatan

kontrol manajemen yang lebih besar (Meliana et al., 2021).

Arus kas operasi juga dapat diprediksi dengan menggunakan laba bersih. Ini
karena laba bersih menggambarkan keadaan bisnis secara keseluruhan, dan laba
berasal dari hal-hal seperti pendapatan dan beban yang terkait dengan aktivitas
perusahaan. Kinerja perusahaan yang baik ditunjukkan dengan laba yang tinggi.
Pihak eksternal yang ingin melakukan investasi di perusahaan dapat menggunakan
informasi laba ini untuk menentukan apakah investasi tersebut aman dan sesuai
(Susanti & Elen, 2021). Selain itu, menurut Rispayanto (2013) dalam Nursya’adah
(2020) laba bersih memberikan gambaran kepada pengguna laporan keuangan

tentang kinerja entitas selama periode berjalan dengan menggabungkan laba setelah



penjualan dikurangi harga pokok penjualan (HPP) dengan hasil operasi yang
dihentikan, pos luar biasa serta dampak perubahan kumulatif dalam dasar
akuntansi. Pengguna laporan keuangan dapat membuat prediksi yang lebih baik

tentang arus kas operasi dengan menyesuaikan laba bersih dan arus kas operasi.

Komponen lain yang berperan penting dalam memprediksi arus kas operasi
masa depan selain komponen laba ialah perubahan beban depresiasi, perubahan
persediaan, dan perubahan piutang. Depresiasi adalah penurunan nilai suatu aktiva,
jika aktiva tersebut dijual maka akan menambah jumlah arus kas di masa yang akan
datang. (Andayani W & Wirajaya, 2015). Beban depresiasi adalah proses akuntansi
dalam mengalokasikan biaya aset tetap ke biaya selama periode aset tersebut
digunakan. Biaya perolehan akan dibebankan secara berangsur terhadap barang
yang akan dijual. Pendapatan yang dihasilkan dari penjualan dapat berpengaruh
pada arus kas masuk perusahaan ketika menerima pendapatan. Arus kas masa depan
dari aktivitas operasi akan terpengaruh oleh penurunan nilai ini (Sulistyawan &

Septiani, 2015).

Piutang usaha adalah tagihan yang dibuat oleh penjual barang atau jasa,
kebanyakan secara kredit, kepada pihak ketiga. Peningkatan piutang akan
meningkatkan penerimaan kas di masa yang akan datang, karena piutang
merupakan tagihan yang akan diterima perusahaan dalam bentuk kas dari pihak
lain. Selain itu, peningkatan penjualan kredit akan mengakibatkan peningkatan
piutang yang akan berpengaruh pada arus kas masuk perusahaan (Sari & Supriati,
2020). Pernyataan tersebut juga sesuai dengan pernyataan menurut Ebaid (2011)

yang menyatakan peningkatan piutang akan meningkatkan penerimaan kas di masa



yang akan datang, piutang akan meningkat jika penjualan kredit meningkat dan

berdampak pada arus kas masuk operasi.

Menurut Martini (2017) dalam Mahardini et al., (2020), perubahan persediaan
ialah terjadinya penurunan dan kenaikan persediaan yang mengindikasikan adanya
penurunan atau kenaikan penjualan, dan penjualan tersebut bisa memengaruhi
aliran arus kas masuk ke aktivitas operasi pada saat menerima pendapatan,
pendapatan akan meningkat dan biata yang sebelumnya dikeluarkan akan semakin
cepat dibebankan jika terjadi banyak penjualan. Sehingga perubahan persediaan
akan berdampak terhadap arus kas dari kegiatan operasi di masa depan, dan
pendapatan penjualan juga akan berkontribusi pada arus kas masuk yang
meningkat. Ketidakteraturan mendasar dari pola permintaan mengharuskan
penyediaan persediaan, dan bisnis sering menghadapi kesulitan dalam menentukan

jumlah persediaan yang diperlukan untuk memenuhi permintaan.

Penelitian tentang prediksi arus kas operasi di masa depan sudah diteliti oleh
para peneliti sebelumnya. Diantaranya penelitian yang dilakukan oleh Ebaid
(2011), menemukan hasil bahwa perubahan piutang, perubahan utang, beban
depresiasi, dan amortisasi secara signifikan meningkatkan pendapatan terpilah
dalam memprediksi arus kas masa depan. Penelitian Nainggolan (2020),
menyatakan bahwa laba bersih, perubahan piutang, perubahan hutang, dan
depresiasi memiliki pengaruh signifikan terhadap arus kas masa depan. Sedangkan
penelitian oleh Noury et al. (2020), menemukan hasil bahwa arus kas operasi sangat
penting dalam prediksi arus kas operasi masa mendatang, terutama jika

dikombinasikan dengan akrual terpilah.



Berawal dari latar belakang yang telah disampaikan di atas, peneliti bertujuan
untuk melakukan penelitian dalam hal prediksi arus kas operasi masa depan, dengan
judul “Determinan Arus Kas Operasi Di Masa Depan”. Peneliti menggunakan data
laporan keuangan perusahaan Consumer Good yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode tahun 2016-2020. Penelitian ini menggunakan perusahaan
consumer goods industry sebagai sampel penelitian karena perusahaan tersebut
ialah sektor yang mendukung pertumbuhan ekonomi dengan perkembangan yang
cukup pesat. Selain itu, perusahaan consumer goods industry dapat bertahan ketika
terjadi krisis karena industri ini mencukupi keperluan sehari-hari masyarakat
Indonesia yang sangat diperlukan. Disamping itu, penelitian terdahulu oleh Sari &
Supriati (2020) yang menggunakan perusahaan consumer goods industry sebagai
sampel perusahaan dalam menguji faktor arus kas operasi masa depan
menggunakan periode yang terbatas pada 2015-2019 sehingga peneliti tertarik
meneliti perusahaan tersebut dengan data yang lebih terbaru yaitu periode 2016-

2020.

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan, maka rumusan masalah

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh laba bersih terhadap arus kas operasi masa depan?
2. Bagaimana pengaruh laba kotor terhadap arus kas operasi masa depan?
3. Bagaimana pengaruh perubahan beban depresiasi terhadap arus kas

operasi masa depan?



4. Bagaimana pengaruh perubahan piutang usaha terhadap arus kas operasi
masa depan?
5. Bagaimana pengaruh perubahan persediaan terhadap arus kas operasi

masa depan?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dijelaskan sebelumnya,

penelitian ini memiliki beberapa tujuan. Diantaranya adalah sebagai berikut:

a. Untuk mengetahui pengaruh laba bersih terhadap arus kas operasi
masa depan.

b. Untuk mengetahui pengaruh laba kotor terhadap arus kas operasi masa
depan.

c. Untuk mengetahui pengaruh perubahan beban depresiasi terhadap
arus kas operasi masa depan.

d. Untuk mengetahui pengaruh perubahan piutang usaha terhadap arus
kas operasi masa depan.

e. Untuk mengetahui pengaruh perubahan persediaan terhadap arus kas

operasi masa depan.

2. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan memiliki beberapa manfaat, diantaranya adalah:

a. Manfaat Praktis
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Dengan memperhatikan aspek arus kas operasi, diharapkan
penelitian ini dapat menjadi acuan bagi investor sebagai bahan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Selain itu, penelitian ini
diharapkan dapat menjadi masukan bagi perusahaan untuk dapat
melakukan prediksi arus kas operasi di masa yang akan datang dengan
meperhatikan aspek laba bersih, laba kotor, perubahan beban

depresiasi, perubahan piutang, dan perubahan persediaan.

Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi untuk
penelitian selanjutnya dan menjadi bahan referensi. Penelitian ini juga
diharapkan dapat menambah wawasan serta pengetahuan bagi para
pembaca khususnya di bidang akuntansi terutama mengenai faktor-

faktor yang memengaruhi arus kas operasi di masa depan.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengolahan data serta analisis dan pembahasan yang telah

peneliti jelaskan sebelumnya, berikut adalah beberapa kesimpulan berdasarkan

hasil tersebut, diantaranya adalah:

1.

Hipotesis pertama penelitian ini yang menyatakan laba bersih memiliki
pengaruh terhadap arus kas operasi masa depan terbukti diterima, yang
dibuktikan dengan hasil analisis data yaitu nilai T-statistic 2,164791 atau
> nilai T-tabel 1,652508 serta nilai probabilitas sebesar 0,0319 atau < 0,05.
Artinya, laba bersih terbukti memengaruhi nilai arus kas operasi masa
depan pada perusahaan consumer goods secara positif signifikan.

Hipotesis kedua penelitian ini yang menyatakan laba kotor memiliki
pengaruh terhadap arus kas operasi masa depan terbukti diterima, yang
dibuktikan dengan hasil analisis data yaitu nilai T-statistic 2,892701 atau
> nilai T-tabel 1,652508 serta nilai probabilitas sebesar 0,0044 atau < 0,05.
Artinya, laba kotor terbukti memengaruhi nilai arus kas operasi masa
depan pada perusahaan consumer goods secara positif signifikan.

Hipotesis ketiga penelitian ini yang menyatakan perubahan beban
depresiasi memiliki pengaruh terhadap arus kas operasi masa depan
terbukti ditolak, yang dibuktikan dengan hasil analisis data yaitu nilai T-
statistic -0,127795 atau < nilai T-tabel 1,652508 serta nilai probabilitas

sebesar 0,8985 atau > 0,05. Artinya, perubahan beban depresiasi terbukti
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tidak memengaruhi nilai arus kas operasi masa depan pada perusahaan
consumer goods secara signifikan.
4. Hipotesis keempat penelitian ini yang menyatakan perubahan persediaan
memiliki pengaruh terhadap arus kas operasi masa depan terbukti ditolak,
yang dibuktikan dengan hasil analisis data yaitu nilai T-statistic -2,056384
atau > nilai T-tabel 1,652508 serta nilai probabilitas sebesar 0,0414 atau <
0,05. Artinya, perubahan persediaan terbukti memengaruhi nilai arus kas
operasi masa depan pada perusahaan consumer goods secara negatif
signifikan.
5. Hipotesis kelima penelitian ini yang menyatakan perubahan piutang
memiliki pengaruh terhadap arus kas operasi masa depan terbukti ditolak,
yang dibuktikan dengan hasil analisis data yaitu nilai T-statistic -1,946399
atau > nilai T-tabel 1,652508 serta nilai probabilitas sebesar 0,0534 atau >
0,05. Artinya, perubahan piutang terbukti tidak memengaruhi nilai arus
kas operasi masa depan pada perusahaan consumer goods secara
signifikan.
B. Implikasi
Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai kebijakan perusahaan untuk lebih
memerhatikan nilai laba bersih, laba kotor, perubahan beban depresiasi, perubahan
persediaan, serta perubahan piutang dalam melakukan penilaian atas perkiraan nilai

arus kas operasi di masa depan.
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C. Keterbatasan
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan dalam proses pelaksanaannya.
Diantaranya adalah:

1. Penelitian ini hanya terbatas sampai dengan tahun 2020 dikarenakan
rumus arus kas operasi masa depan ialah nilai arus kas operasi masa depan
setelah tahun amatan atau periode t.1. Yangmana, apabila peneliti
menggunakan periode hingga tahun 2021, maka diperlukan laporan
tahunan periode 2022 sedangkan laporan tahunan pada tahun 2022 belum
diterbitkan.

2. Penelitian ini hanya terbatas pada dua jenis variabel saja yaitu independen
dan dependen serta tidak menggunakan inovasi variabel lainnya.

D. Saran

Berdasarkan keterbatasan penelitian yang telah dijelaskan sebelumnya, maka
terdapat beberapa saran yang dapat peneliti berikan bagi peneliti selanjutnya,
diantaranya adalah:

1. Peneliti selanjutnya diharapkan memperluas cakupan tahun penelitian
dengan menambah periode penelitian hingga tahun 2022 sehingga adanya
data penelitian yang terbaru.

2. Peneliti selanjutnya diharapkan menambahkan variabel lainnya seperti
variabel moderasi atau intervening sehingga penelitian dengan tema

serupa lebih meluas.
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