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ABSTRACT 
This study aims to determine the effect of working capital management proxied by Cash 

Conversion Cycle, Account Receivable Period, Account Payable Period, and Inventory Conversion 

Period on profitability in food and beverage sub-sector manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) in Indonesia. Profitability is proxied by Return On Assets (ROA) 
as a measure of a company's ability to earn profits from the use of all of its resources or assets. 

This study uses secondary data obtained from annual reports of food and beverage companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2018-2022 period. The number of samples 
used was 59 taken by purposive sample method. The results of this study indicate that the cash 

conversion cycle has a negative and significant effect on profitability, the account receivable 

period has a positive and significant effect on profitability, and the account payable period has a 
significant negative effect on profitability. Meanwhile, the results for the inventory conversion 

period show that there is no significant effect on profitability. 

Keywords: Working Capital Management, Cash Conversion Cycle, Account Receivable Period, 

Account Payable Period, Inventory Conversion Period, Profitability, Return On Assets 

PENDAHULUAN 
Smith (1980) mengakui bahwa manajemen modal kerja memainkan peran kunci dalam 

manajemen keuangan karena pengaruhnya terhadap kinerja, risiko dan nilai perusahaan. Dengan 

demikian, manajemen modal kerja penting bagi semua perusahaan baik dalam ukuran kecil 

maupun besar. Deloof (2003) juga melaporkan bahwa pengelolaan modal kerja terdiri dari aktiva 

lancar dan pasiva lancar yang ditangani oleh manajer keuangan perusahaan. 
Perusahaan makanan dan minuman adalah salah satu perusahaan subsektor dari industri 

manufaktur. Industri ini merupakan salah satu subsektor perusahaan manufaktur (non migas) yang 

memberikan konstribusi besar terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Industri Makanan dan 
Minuman juga merupakan salah satu subsektor yang tidak terpengaruh oleh krisis global, baik 

ketika perekonomian sedang membaik maupun memburuk.  

Untuk mengamati perubahan profitabilitas perusahaan makanan dan minuman di Indonesia 

dilakukan dengan melihat dampak dari rasio siklus konversi kas (CCC), periode pengumpulan 
piutang (ARP), periode penangguhan hutang(APP), dan periode konversi persediaan (ICP) sebagai 

variabel independen terhadap profitabilitas dari perusahaan makanan dan minuman di Indonesia 

dari tahun 2018-2022 dan menggunakan laporan keuangan yang dipublikasikan oleh idx.co.id.  

 

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 
Modal kerja merupakan dana yang digunakan untuk membiayai kegiatan operasional 

perusahaan, terutama yang memiliki jangka waktu pendek seperti kas, surat-surat berharga, 

piutang, persediaan dan aktiva lancar lainnya.  
Modal kerja dapat bernilai positif atau negatif. Nilai positif menggambarkan bahwa 

perusahaan tersebut memiliki kinerja keuangan yang baik, dana kas yang cukup dibutuhkan untuk 

membeli segala macam kebutuhan perusahaan. Kebalikannya, jika nilai negatif maka hal tersebut 
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memperlihatkan bahwa kewajiban lancar atau hutang lancar perusahaan lebih besar daripada aktiva 

lancarnya. 

Pengaruh Siklus Konversi Kas (CCC) terhadap Profitabilitas (ROA) 
Semakin pendek siklus konversi kas maka semakin baik bagi perusahaan, karena 

perusahaan akan menerima kas yang dikeluarkan dengan lebih cepat dan akan menambah 
profitabilitas perusahaan. Siklus konversi kas merupakan siklus pengeluaran perusahaan serta 

merupakan sebagai pemasukan perusahaan (Brigham dan Houston, 2006:133). Jika siklus konversi 

kas semakin lama, maka akan semakin tinggi kebutuhan pendanaan eksternal, dan semakin besar 
biaya yang dibutuhkan.Perusahaan dengan CCC yang lebih pendek dapat meningkatkan 

profitabilitas karena mampu menghasilkan dana internal yang mengurangi ketergantungan pada 

dana eksternal yang mahal (Baños-Caballero et al., 2013).  

Teori siklus konversi kas yang dikembangkan oleh Richards dan Laughhin (1980) 
menjelaskan bagaimana perusahaan agar bisa memastikan siklus operasi yang lebih pendek untuk 

mengurangi implikasi dari manajemen modal kerja yang tidak baik. Kabuye et al. (2019) 

menyatakan bahwa siklus konversi kas yang lebih panjang menggambarkan bahwa dibutuhkan 
waktu yang lebih lama untuk menghasilkan kas yang mengindikasikan kebangkrutan bagi 

perusahaan. Sebaliknya, ketika perusahaan membutuhkan periode waktu yang lebih pendek untuk 

menagih pembayaran terutangnya dan dengan tepat memperkirakan kebutuhan persediaan atau 
membayar tagihannya secara perlahan, maka siklus konversi kas akan dapat diperpendek (Aminu 

dan Zainudin, 2016). Dengan demikian, siklus konversi kas yang lebih pendek menunjukkan 

bahwa perusahaan lebih sehat. Oleh karena itu hipotesis penelitian ini yaitu: 

H1: Siklus Konversi Kas (CCC) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas 

Pengaruh Periode Pengumpulan Piutang (ARP) terhadap ROA 

Kebutuhan modal kerja bergantung pada waktu yang diperlukan untuk mengubah 

piutang menjadi uang kas (Jumingan, 2011:70).Menurut Retna (2014) kebijakan piutang 

perusahaan yang lebih lama dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan 

Menurut teori diferensiasi produk kredit perdagangan, piutang digunakan sebagai alat 

promosi penjualan lainnya untuk meningkatkan profitabilitas (Altaf dan Shah, 2016; Blazenko dan 

Vandezande, 2003). Menurut teori ini piutang digunakan sebagai alat penjualan untuk 
membedakan produk perusahaan dari pesaingnya sehingga konsumen dapat memilih untuk 

membeli produk perusahaan itu daripada produk pesaing. Hal ini akan meningkatkan efisiensi 

perusahaan dalam memperoleh profitabilitas. Oleh karena itu hipotesis penelitian ini yaitu: 

H2: Periode Pengumpulan Piutang (ARP) berpengaruh positif terhadap profitabilitas  

Pengaruh Periode Penangguhan Utang (APP) terhadap Profitabilitas (ROA) 

Menurut Brigham dan Houston (2006) periode penangguhan utang merupakan periode 
waktulamanya perusahaan dalam menunda pembayaran utang lancar. Periode penangguhan utang 

yang lebih panjangdapat meningkatkan profitabilitas perusahaan karena dapat membantu 

mengelola kualitas barang yang dibeli (Raheman et al., 2010). 
Hal ini didukung oleh teori siklus konversi kas yang dikembangkan oleh Brigham dan 

Houston (2006) yang menyatakan jika perusahaan dapat memperlambat pengeluaran kas dan 

menggunakan kas tersebut untuk investasi yang produktif tentu akan lebih mengutungkan bagi 

perusahaan. Jika periode penangguhan utang semakin lama maka periode konversi kas akan 
mengecil, karena periode konversi kas mengecil maka profitabilitas akan meningkat (Brigham dan 

Houston,2006). Oleh karena itu hipotesis penelitian ini yaitu: 

H2: Periode Penangguhan Utang (APP) berpengaruh positif terhadap profitabilitas 
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Pengaruh Periode Konversi Persediaan (ICP) terhadap Profitabilitas (ROA) 
Semakin sering persediaan dapat dikonversi menjadi penjualan, akan semakin banyak laba 

yang didapat dan semakin besar tingkat profitabilitas (Brigham dan Houston, 2006).Persediaan 

yang disimpan terlalu banyak adalah sesuatu yang tidak produktif dan mencerminkan investasi 

dengan tingkat pengembalian keuntunganyang rendah.  
Weinraub dan Visscher (1998) dan Nazir dan Afza (2009) menegaskan bahwa 

pengurangan persediaan dapat meningkatkan keuntungan untuk perusahaan. Hal ini didukung oleh 

teori just-in-time (JIT) yang menegaskan bahwa menyimpan persediaan hanyalah merugikan 
perusahaan karena tidak menambah nilai produk (Bhattacharya, 2008). Selanjutnya, teori ini 

menyarankan bahwa perusahaan memesan bahan hanya jika diperlukan. Ini akan menghindari 

biaya penyimpanan persediaan dan juga dapat menurunkan biaya penyimpanan ke nol, sehingga 

memungkinkan perusahaan untuk menikmati profitabilitas yang lebih tinggi 
Dari pernyataan diatas, dapat disimpulkan bahwa menurunnya jumlah perputaran 

persediaan akan meningkatkan jumlah laba yang akan diperoleh perusahaan. Oleh karena itu 

hipotesis penelitian ini yaitu: 

H3: Periode Konversi Persediaan (ICP) berpengaruh negatif terhadap profitabilitas 

 
Sumber : Enqvist et al (2014) dan Ukaegbu (2014), Riyandi dan Endang (2017), Sundari (2014), 

Retna (2014), Farah dan Cindy (2016)  Nurul Aini (2012) dan Rahimi et al., (2016) 

 

METODE PENELITIAN 
Dalam penelitian ini digunakan lima variabel yang terdiri dari satu variabel dependen dan 

empat variable independen. Profitabilitas perusahaan yang diukur dengan rasio ROA digunakan 

sebagai variabel dependen. Lima variabel independen dalam penelitian ini adalah CCC (X1), RTD 
(X2), PTD (X3), dan ICP (X4). Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa data yang berupa  

laporan tahunan perusahaan dan data kuantitatif lainnya selama periode tahun 2018 sampai dengan 

tahun 2022. Data-data terkait laporan keuangan dan annual report yang digunakan diperoleh 
melalui Bloomberg. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan  makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2022. Metode pengambilan 

sample yang digunakan adalah purposive sampling yang merupakan metode pengambilan sample 

sesuai pertimbanganTeknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

purposive sampling, subjektif peneliti, meliputi syarat yang harus dipenuhi agar mendapat sample 

yang representative. Melalui purposive sampling dihasilkan 59 perusahaan sebagai sample. 
Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda dengan metode ordinary least 

square (OLS) yang digunakan dalam memperkirakan suatu garis regresi dengan jalan 

meminimalkan jumlah kuadrat kesalahan setiap observasi terhadap garis tersebut (Gujarati & 
Porter, 2005). Secara sistematis persamaan analisis regresi linear berganda melalui metode OLS 

dapat ditulis sebagai berikut: 
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Keterangan: 

ROA   = Return On Asset 

α  = Konstanta 

β  = Koefisien regresi 

CCC  = Cash Conversion Cycle 

ARP  = Account Receivable Period 

APP  = Account Payable Period 

ICP  = Inventory Conversion Period 

ε  = Error term atau derajat kesalahan 

Setelah melakukan analisis regresi linier berganda, maka dilakukan pengujian 

hipotesis. Uji hipotesis berfungsi untuk mengukur ketepatan fungsi regresi sampel dalam 

menaksir nilai aktual secara statistic melalui nilai koefisien determinasi, nilai statistik F, 

dan nilai statistik t (Gujarati & Porter, 2005). 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Langkah awal yang dilakukan dalam analisis data adalah menentukan statistic deskriptif 

dari data penelitian. Tabel 1 menunjukkan statistik deskriptif yang meliputi nilai terendah, nilai 

tertinggi, nilai rata-rata, dan standar deviasi atau tingkat sebaran data. 

Tabel 1 

Hasil Analisis Deskriptif Statistik Variabel Penelitian 

  N Minimum  Maximum Mean Std. Deviation 

ROA 294 -0,443 0.6212 0,042275 0,106819 

CCC 294 -707,78 971 87,4119 115,9873 

ARP 294 0,58 443,78 27,97061 48,077 

APP 294 0,63 381,51 37,06238 31,06093 

ICP 294 7,29 469,54 86,22783 77,63617 

Sumber: Data sekunder yang diolah,2022 

 
              Variabel Cash Conversion Cycle (CCC) Pada Tabel 4.2, CCC menunjukkan nilai minimum 

sebesar -707,78 yang dimiliki oleh PT Estika Tata Tiara Tbk pada tahun 2022 dan nilai maksimum 

sebesar 971 pada PT Dua Putra Utama Makmur Tbk tahun 2020. Nilai rata-rata (mean) pada CCC 
sebesar 87,41 dengan standar deviasi menghasilkan nilai sebesar 115,99 yang menunjukkan variasi 

tinggi pada sebaran data karena nilai standar deviasi lebih dari rata-rata (mean). 

              Variabel Account Receivable Period (APP). Pada Tabel 4.2, APP menunjukkan nilai 
minimum sebesar 0,58 yang dimiliki oleh PT Dua Putra Utama Makmur Tbk pada tahun 2020 dan 

nilai maksimum sebesar 443,78 pada PT Pratama Abadi Nusa Industri Tbk tahun 2022. Nilai rata-

rata (mean) pada APP sebesar 27,97 dengan standar deviasi menghasilkan nilai sebesar 48,08 yang 

menunjukkan variasi tinggi pada sebaran data karena nilai standar deviasi lebih dari rata-rata (mean). 
              Variabel Account Payable Period (APP). Pada Tabel 4.2, APP menunjukkan nilai minimum 

sebesar 0,63 yang dimiliki oleh PT Buyung Poetra Sembada Tbk pada tahun 2020 dan nilai 

maksimum sebesar 381,51 pada PT Estika Tata Tiara Tbk tahun 2021. Nilai rata-rata (mean) pada 
APP sebesar 37,06 dengan standar deviasi menghasilkan nilai sebesar 31,06 yang menunjukkan 

variasi rendah pada sebaran data karena nilai standar deviasi kurang dari rata-rata (mean). 

             Variabel Inventory Conversion Period (ICP). Pada Tabel 4.2, ICP menghasilkan nilai 
minimum sebesar 7,29 pada PT Mahkota Group Tbk tahun 2020 dan nilai maksimum sebesar 469,54 

pada PT Panca Mitra Multiperdana Tbk tahun 2019. Pada nilai rata-rata (mean) untuk ICP 

menghasilkan nilai sebesar 86,23 Sedangkan, untuk standar deviasi ICP memiliki nilai kurang dari 

rata-rata (mean) yaitu sebesar 77,64 yang berarti terdapat variasi rendah dalam sebaran data. 
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Tabel 2 

Hasil Uji t 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     

C 0.091616 0.015853 5.779111 0.0000 

CCC 0.000271 0.000189 1.430243 0.1540 

ARP -0.000201 0.000144 -1.397783 0.1635 

APP 0.000426 0.000235 1.809769 0.0716 

ICP -0.000691 0.000352 -1.962654 0.0509 

Sumber: Output Eviews 10  (data diolah) 

Cash Conversion Cycle (CCC)memiliki nilai koefisien regresi sebesar -0,000483 dengan 

nilai t-stat = -2,269 dengan tingkat probabilitas 0,02 (prob < 0,1). Variabel CCC berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini menjelaskan semakin rendah siklus konversi 
kas perusahaan, semakin tinggi profitabilitas perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian 

Rahimi et al., (2016) dan Nurul Aini (2012) 

Account Receivable Period (ARP)memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,000276 dengan 

nilai t-stat = 1,7 yang menghasilkan tingkat probabilitas 0,089 (prob > 0,1). Variabel ARP 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini menjelaskan semakin tinggi ARP 

perusahaan, semakin tinggi pula profitablitias perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung 

penelitian Retna Iswandari (2017) dan Farah & Cindy (2016). 
Account Payable Period (APP)memiliki nilai koefisien regresi sebesar -0,00009 dengan 

nilai t-stat = -3,45 yang menghasilkan tingkat probabilitas 0,0007 (prob < 0,1). Variabel APP 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini menjelaskan semakin rendah 
APP suatu perusahaan maka akan dapat meningkatkan profitabilitas mereka. Hasil penelitian ini 

mendukung penelitian Nurul Aini (2012) dan Retna Iswandari (2017). 

Inventory Conversion Period (ICP) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,000646 

dengan nilai t-stat = 1,63 yang menghasilkan tingkat probabilitas 0,103 (prob > 0.1). Variabel ICP 
berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap profitabilitas. Hasil penelitian ini mendukung 

penelitian Riyandi & Endang (2017). 

 

KESIMPULAN  
 Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukan beberapa faktor yang dapat mempengaruhi 
profitabilitas perusahaan. Dari empat faktor yang diteliti sebagai variable independen Siklus 

Konversi Kas(CCC), Periode Pengumpulan Piutang (ARP), Periode Penangguhan Piutang(APP), 

Periode Konversi Persediaan (ICP) terbukti bahwa tiga variabel yang dinyatakan memiliki 
pengaruh yang signifikan yaitu CCC, ARP dan APP. 

Keterbatasan penelitian ini ditunjukkan melalui nilai adjusted pada koefisien determinasi 

R2 yang menghasilkan sebesar 0,508408 dan berarti hanya 50,84% variabilitas variable independen 

dapat menjelaskan variabilitas variabel dependen, 49,17% dijelaskan melalui faktor-faktor lain 
yang tidak digunakkan dalam penelitian. 

Saran yang diberikan berkaitan dengan hasil penelitian ini adalah bagi perusahaan adalah 

mengenai Siklus Konversi Kas adalah memperhatikan Siklus Konversi Kas karena dengan 

siklus penerimaan kas yang cepat maka perusahaan dapat menggunakan dana tersebut 

untuk keperluan operasional perusahaan yang lain sehingga dapat melancarkan kegiatan 

perusahaan. Dengan siklus dana yang semakin cepat maka efisiensi perusahan dalam 

mendapatkan profitabilitas akan semakin meningkat. 
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