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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

 Laba atau profit tidak hanya mencerminkan kinerja keuangan jangka 

pendek tetapi juga menjadi prediktor keberlangsungan perusahaan dalam jangka 

panjang, sehingga tidak heran tujuan utama perusahaan adalah memperoleh laba 

(A.Damodaran, 2022). Kinerja keuangan adalah hasil dari alokasi sumber daya 

yang optimal, yaitu seberapa baik perusahaan memanfaatkan modal, tenaga kerja, 

dan asetnya (Richard A. Brealey, Edisi ke-14, 2024) yang dapat diukur 

menggunakan rasio keuangan yang dapat membantu manajemen mengidentifikasi 

kekuatan dan kelemahan perusahaan dalam hal efisiensi, profitabilitas, dan 

stabilitas finansial (Sutrisno, 2022). Rasio profitabilitas merupakan salah satu 

bagian dari rasio keuangan serta menjadi rasio yang paling dominan dalam 

menganalisis laba perusahaan dan diperlukan aset untuk memperoleh laba 

tersebut, karena aset merupakan modal awal dan tulang punggung yang paling 

pertama yang dimiliki oleh perusahaan untuk dapat menjalankan operasional 

perusahaan. 

Return on asset (ROA) adalah salah satu rasio analisis profitabilitas yang 

digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari 

seluruh aset yang dimilikinya., dengan dasar perhitungannya yaitu dengan 

membandingkan laba bersih (Earning After Tax) dengan total aset. Return on 

asset (ROA) yang lebih tinggi menunjukkan pemanfaatan aset yang lebih efisien. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh Istifara M Firdaus dan Sri Trisnaningsih 
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(2023) return on asset (ROA) menunjukkan bahwa aset yang dimiliki oleh 

perusahaan mampu memberikan laba kepada perusahaan.  

Aset lancar dan aset tetap yang disatukan akan menjadi total aset 

merupakan komponen dari perhitungan rasio return on asset (ROA). Aset lancar 

merupakan aset yang paling likuid sehingga disebut ‘lancar’ dan memiliki peran 

yang penting dalam pembiayaan operasional perusahaan. work capital 

management (WCM) atau manajemen modall kerja merupakanl hal yangl sangat 

pentingl dalaml menunjukkan kinerja dari modal kerja jangka pendek perusahaan.  

Work capitall managementl (lWCM)  ataull lmanajemen modall kerja 

melibatkanl pengelolaan asetl jangka pendekl seperti lkas, lpersediaan, piutangl danl 

kewajiban jangka pendek seperti hutang, utang jangka pendek untuk memastikan 

likuiditas dan efisiensi operasional perusahaan (Ross, 2023). Jika, banyak 

penelitian yang meneliti work capital management (WCM) mengenai perputaran 

mulai dari pembelian persediaan, hingga persediaan tersebut menjadi kas dalam 

bentuk biaya, berbeda dengan Richard dan Laughlin yang pertama kali lebih 

memfokuskan pada periode waktu yang dibutuhkan untuk memperoleh kas 

tersebut. Komponen – komponen  workl capital managementl (lWCM) yaitu l terdiri 

daril  days inventoryl outstandinlg (lDIO),  daysl sales outstandingl (lDSO), sertal 

days payablel outstandingl (lDPO), danl bila digabungkanl ketiga komponenl 

ltersebut, akan menjadi siklus yang disebut dengan cash conversion cycle (CCC) 

(Grosse, 2023). 
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Persediaan memiliki biaya tertentu bila masih di dalam gudang atau 

penyimpanan, yang di mana hal ini akan menambah beban operasional 

perusahaan nantinya, sehingga perusahaan perlu menganalisis lrata-ratal waktu 

yangl diperlukan persediaaln menjadi lpenjualan, hall ini dapatl dilakukan denganl 

membandingkan persediaanl dengan hargla pokok penjualaln perusahaanl atau biasa 

disebut dengan rasio days inventory outstanding (DIO (Grosse, 2023). Semakin 

kecil days inventory outstanding (DIO), maka semakin cepat persediaan di dalam 

gudang habis. Dengan demikian biaya-biaya yang ada di dalam gudang tidak 

meningkat, hal ini dapat memengaruhi profitabilitas perusahaan. Terdapat 

penelitian-peneitian terdahulu menunjukkan bahwal days inventoryl outstandingl 

(lDIO) mempunyali kaitan yangl signifikan terhadapl return onl assetl (lROA) 

menurutl Khaledl (l2020). lNamun, daysl inventory outstandinlg (lDIO) tidakl 

berpengaruh secaral signifikan terhadapl return onl assetl (lROA) padal penelitian 

Rezarlt Demiraj dkkl (l2022). 

Perusahaan harus menganalisis rata-rata waktu yang diperlukan piutangl 

usaha menjadil kas ataul lrata-ratal waktu yangl diperlukan konsumenl untuk 

membayarl utangnya terhadap perusahaan, karena jika konversi piutang semakin 

lama, maka perusahaan akan kesulitan untuk menutupi biaya operasional harian 

karena tidak memiliki uang tunai.  Hal ini dapat dilakukan dengan menggunakan 

days sales outstanding (DSO) yang di mana perusahaan akan membandingkan 

piutang usaha dengan penjualan bersih perusahaan (Grosse, 2023). Lee dan Yoon 

(2022) dalam kasusnya menemukan bahwa semakin lama days sales outstanding 

(DSO), maka semakin besar biaya kesempatan yang akan berdampak negatif pada 
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profitabilitas perusahaan. Terdapat penelitian-penelitian yang menemukan bahwa 

days sales outstanding (DSO) tidak memengaruhi returnl on asselt (lROA) 

(Zbigniewl Golasl , l2020) daln berpengaruh negatifl signifikan terhadapl return onl 

assetl (lROA) (Teguh, 2022; Rika, 2023).. 

Perusahaan perlu menganalisis lrata-ratal waktu yangl diperlukan 

perusahaanl untuk membayarl utang lancarnyal kepada lsupplier. Hal ini dilakukan 

dengan mengukur days payable outstanding (DPO) dengan membandingkan 

utang dagang dengan harga pokok penjualan (Grosse, 2023). Semakin singkat 

atau rendah days payable outstanding (DPO), maka hal ini menunjukkan 

bahwa perusahaan membayar tagihannya kepada pemasok dengan cepat. Terdapat 

penelitian-penelitian terdahulu yang memenukan bahwa days payable outstanding 

(DPO) tidak berpengaruh signifikan (Zbigniew Golas, 2020), dan memiliki l 

hubungan negatifl dan signifikanl terhadap returnl on assetl (lROA) (Teguh, 2022). 

Cashl conversion cyclle (lCCC) merupakanl penggabungan  daril days 

inventoryl outstandingl (lDIO), daysl sales outstandingl (lDSO), danl days payablel 

outstandingl (lDPO) untuk melihat kinerjanya (Nor Azila, 2021). Cash conversion 

cycle (CCC)  menunjukkan waktu yang diperlukan dari mulai pembelian 

persediaan bahan baku sampai dengan saat terkumpulnya kas dari hasil penjualan 

barang jadi. Cash conversion cycle (CCC) yang lebih panjang cenderung 

mengurangi fleksibilitas dalam pengelolaan arus kas ketika menghadapi 

lingkungan ekonomi dan bisnis yang tidak menentu. Lucía Rey-Ares dkk (2021) 

menemukan bahwal cash conversionl cyclle (lCCC) tidalk berpengaruh secaral 

signifikan terhadapl lrasio returnl on assetl (lROA). Dil sisi llain, Nabilal dan Srli 



5 
 

 
 

(l2022) menunjukkanl bahwa cashl conversion cyclel (lCCC) memilikil pengaruh 

yangl signifikan terhadapl rasio returnl on assetl (lROA).  

Leverage menjadi salah satu indikator yang dapat memberikan dampak 

terhadap profitabilitas, karena semakin tinggi leverage, maka semakin besar utang 

yang diperoleh oleh perusahaan, yang berakibat adanya penurunan laba karena 

sebagian besar dana pada perusahaan digunakan untuk melunasi utang atau 

bahkan dapat mengalami kebangkrutan (Vita & Asrori, 2022), debtl to assetl ratiol 

(lDAR) merupakanl analisis untukl mengetahui benyaknyal kontribusi utangl 

terhadap laset. Hall tersebut jugal akan mempresentasikanl return onl assetl (lROA) 

yangl merupakan analisisl dari llaba. Andrle Sirait dkkl (l2022), menemukanl debt tol 

asset ratilo (lDAR) berpengaruhl terhadap returln on Assetl (lROA). lNamun, padal 

penelitian Vionital lDiana Asiskal dan Nurl Handayanil (l2023) menemukanl bahwa 

debtl to assetl ratiol (lDAR) tidakl memiliki pengarulh terhadap returnl on Assetl 

(lROA). 

Berdasarkanl penjelasan dil latas, debtl to assetl ratiol (DAR) memungkinkan 

memiliki hubungan dengan work capital management (WCM) khususnya pada 

komponen cash conversion cycle (CCC) yang dapat mengukur periode waktu 

hingga dapat membayar utang jangka pendek dan hal ini dapat berdampak pada 

profitabilitas.  

Perusahaan maritim adalah badan usaha yang bergerak di bidang 

pelayaran, kepelabuhanan, perikanan, atau eksplorasi laut, dengan kegiatan utama 

terkait pemanfaatan sumber daya laut (Juwana, 2023). Perusahaan-perusahaanl 
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lmaritim yangl dimaksud dalaml penelitian inil adalah perusahaanl yang beroperasil 

di bidangl lpelayaran, lperkapalan, sertal lperikanan. 

Perusahaan maritim Indonesia mengalami fluktuasi dari tahun 2020 

sampai tahun 2023. Selama periode tersebut, perusahaan-perusahaan tersebut 

mengalami penurunan yang cukup besar karena beberapa hal. Salah satu faktor 

utama yang sangat memengaruhi adalah wabah pandemil COVID-19l yang mulail 

meluas dil Indonesia sejakl bulan Maretl l2020. Selain itu, konflik politik antar 

negara juga berdampak pada perekonomian global, termasuk di Indonesia. Berikut 

grafik laba bersih dari beberapa perusahaan maritim di Indonesia pada tahun 2020 

hingga 2023. 

 

Gambar 1. 1 Grafik Laba Bersih Perusahaan Maritim di Indonesia Tahun 

2020-2023 

 

Berdasarkan grafik di atas, terdapat penurunan serta kenaikan laba pada 

perusahaan maritim pada tahun 2020 hingga 2023. Sebagian besar perusahaan 

mengalami penurunan laba, karena pandemi COVID-19 pada tahun 2020 hingga 
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2021 yang membuat hampir perekonomian dunia lumpuh. Pada tahun 2022, 

setelah pemerintah menyatakan bahwa Indonesia telah bebas COVID-19, 

beberapa laba perusahaan secara signifikan meningkat. Lalu, pada tahun 2023, 

beberapa negara terdapat konflik serta adanya berita mengenai resesi secara global 

akibat dari konflik tersebut. Banyak negara yang terkena dampak resesi tersebut, 

termasuk Indonesia. Namun, ada beberapa perusahaan yang tetap mengalami 

kenaikan pada tahun 2023 dan juga ada yang mengalami penurunan laba akibat 

resesi tersebut. 

Perbedaanl penelitian inil dengan penelitianl sebelumnya adalalh penelitian 

Thanhl Hung danl Thanh Sul Dinhl (l2021) yangl membahas analisisl work capitall 

managementl  (lWCM) berupal days salessl outstandingl (lDSO), daysl payable 

loutstanding (lDPO), daysl inventory outstandingl (lDIO), danl net tradel cycle daysl 

(lNTC) terhadapl profitabilitas perusahaanl yang terdaftarl di lVietnam. Berbedal 

dengan penelitianl ltersebut, penelitialn ini menggunakanl objek perusahaanl maritim 

yangl terdaftar dil lBursa Efelk Indonesial (lBEI).  

Berdasarkan penjelasan di atas, dengan adanya perbedaan hasil penelitian-

penelitian terdahulu serta Indonesia yang merupakan negara maritim dengan 

potensi-potensi perusahaan maritim yang mampu menghasilkan laba ditengah-

tengah konflik dan tantangan yang ada, maka diperlukan dalam menganalisis titik 

tertentu sebagai ambang batas (threshold effect) yang dapat memberikan titik 

batas komponen work capital management (WlCM) yang dapat memengaruhi dan 

titik yang tidak memengaruhi returnl on assetl (lROA) denganl mempertimbangkan 

utang yanlg mendanai aset melalui debtl to assetl (lDAR). Hal ini juga sesuai 
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dengan teori persinyalan (Signaling Theory) yang di mana threshold menjadi 

batas sinyal yang memisahlan dua titik ambang batas atau rezim perilaku 

perusahaan denganl debt tol lasset (lDAR) sebagail penentu lthresholdnya. 

Berdasarkanl latar belakangl ltersebut, penelitil tertarik melakukanl lpenelitian 

mengenail “Analisis Work Capital Management (WCM) Terhadap Kinerja 

Keuangan Pada Perusahaan Maritim yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2020-2023”. 

1.2. Identifikasi Masalah 

Berikut identifikasi masalah yang dapat peneliti simpulkan berdasarka ln 

latar belakangl masalah yangl telah ldiuraikan. 

1. Setiap tahun laba perusahaan mengalami fluktuasi. 

2. Walapun tujuan utama perusahaan adalah mendapatkan laba, namun tak 

selamanya perusahaan mendapatkan laba. 

3. Terdapatl beberapa faktorl yang dapatl memengaruhi returnl on assetl (lROA). 

4. Terdapat perbedaan dari hasil penelitian terdahulu mengenai komponen-

komponen work capital management (WCM) yang terdiri dari days inventory 

outstanding (DIO), days sales outstandingl (lDSO), dayls payable outstandingl 

(lDPO), danl cash conversionl lcycle (lCCC) terhadapl return onl assetl (lROA) 

sebagali lprofitabilitas. 

5. Tak selamanya hubungan antarvariabel memberikan hasil yang linier atau 

memberikan hasil pada satu rezim, sehingga perlunya menggunakan threshold 
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effect untuk menunjukkan dua rezim yang berbeda antarvariabel yang dibantu 

dengan adanya variabel kontrol tertentu sebagai penentu nilai threshold. 

6. Agar nilai konstan, maka dibutuhkan variabel kontrol yang tidak akan 

memengaruhi hipotesis yaitu cash ratio, sales growth, firm size, dan kualitas 

audit. 

 

1.3. Perumusan Masalah 

Berdasarkanl penjelasan daril latar beakangl masalah dil latas, berikutl 

lbeberapa perumusaln masalah padal penelitian lini. 

1. Apakah days inventory outstanding (DIO) memiliki pengaruh pada setiap 

rezim terhadapl return onl assetl (lROA) padal perusahaan maritiml yang 

terdaftarl di Bursal Efek Indonesila (lBEI) tahunl l2020-l2023? 

2. Apakah days payable outstanding (DPO) memiliki pengaruh pengaruh pada 

setiap rezim terhadapl return onl assetl (lROA) padal perusahaan maritiml yang 

terdaftarl di Bursal Efek Indonesial (lBEI) tahunl 2l020-2023? 

3. Apakah days sales outstanding (DSO) memiliki pengaruh pengaruh pada 

setiap rezim terhadapl return onl assetl  (lROA) padla perusahaan maritiml lyang 

terdaftalr di Bursal Efek Indonesial (lBEI) tahunl l2020-2023? 

4. Apakahl cash conversioln cyclel (lCCC) memiliki pengaruh pengaruh pada 

setiap rezim terhadapl return onl assetl (lROA) padal perusahaan maritiml yang 

terdaftarl di Bursla Efek Indonesial (lBEI) tahunl l2020-2023? 
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1.4. Pembatasan Masalah 

Supayal permasalahan dalaml penelitian inil lebihl terfokus pada tujuan 

peneliti dan tidak menyimpang dari arahnya, peneliti memberikan batasan-batasan 

dalam permasalahan, yaitu:  

1. Waktu pengamatan pada laporan keuangan perusahaan maritim yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2020 hingga 2023. 

2. Pembahasan penelitian ini hanya mengenai komponen work capital 

management (WCM), yaitu days inventory outstanding (DIO), days payable 

outstanding (DPO), days sales outstanding (DSO), serta cash conversion cycle 

(CCC) yang menjadi kalkulasi secara keseluruhan pada komponen work 

capital management (WCM) denganl variabel thresholdl yaitu debtl to assetl 

ratiol (lDAR), sertla variabel kontroll yaitu cashl ratiol (lCR), salesl growthl (lSG),  

firml sizel (lSIZE), danl Kualitas Auditl (lKA). 
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1.5. Tujuan Penelitian 

Berdasarkanl rumusan masalalh yang telahl ldijabarkan, berikutl tujuan 

penelitianl lini. 

1. Untukl mengetahuil days inventory outstanding (DIO) memiliki pengaruh pada 

setiap rezim terhadapl llreturn onl assetl (lROA) padal perusahaan maritiml yang 

terdaftarl di Bursal Efek Indonesial (lBEI) tahunl l2020-2023. 

2. Untuk mengetahui days payable outstanding (DPO) memiliki pengaruh 

pengaruh pada setiap rezim terhadapl return onl asselt (lROA) padal perusahaan 

maritiml yang terdaftarl di Bursal Efek Indonesial (lBEI) tahunl 2l020-2023. 

3. Untuk mengetahui days sales outstanding (DSO) memiliki pengaruh pengaruh 

pada setiap rezim terhadapl return onl asset (lROA) padla perusahaan maritiml 

yang terdaftarl di Bursal Efek Indonesial (lBEI) ltahun l2020-2023. 

4. Untuk mengetahui cash conversion cycle (CCC) memiliki pengaruh pengaruh 

pada setiap rezim terhadap return on asset (ROA) pada perusahaan maritim 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2023. 
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1.6. Manfaat Penelitian 

Denganll adanya penelitianl diharapkan memilikil manfaat untukl beberapa 

lpihak, sepertil lberikut. 

1. Bagil Penelitil 

Bagil peneliti penelitianl ini menambahl wawasan mengenail rasio keuanganl 

khususnya pada work capital management (WCM) yang terdapat rasio daysl 

inventory outstandingl (lDIO), daysl payable outstandinlg (lDPO), daysl sales 

oustandingl (lDSO), sertal cash conversioln cyclel (lCCC) sebagail gabungan dari 

komponen work capital management (WCM), Cashl lRatio, Salesl lGrowth, 

Firmll lSize, lleverage, sertal return onl assetl (lROA). Kemudian menambah 

pengetahuan dengan analisis yang diperkenalkan Hansen yaitu threshold 

effect. Serta keterkaitan variabel-variabel tersebut. 

2. Bagi akademi 

Bagi akademis diharapkan dapat menjadi salah satu referensi serta informasi 

tambahan untuk penelitian selanjutnya. 

3. Bagi Investor 

Bagi investor diharapkan dapat memprediksi serta menganalisis perusahaan 

yang akan diinves melalui laporan keuangan perusahaan tersebut terkhusus 

pengaruh work capital management (WCM) pada keuntungan yang akan 

didapatkan. 

4. Bagil Perusahaanl 

Bagil lperusahaan, penelitianl ini dapatl memberikan strategil atau keputusanl 

berdasarkan yangl dibahas dalaml penelitian lini. 
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1.7. Sistematika Penelitian 

Dalam penelitian ini, peneliti membagi penulisan menjadi beberapa bagian 

yang disusun secara sistematis dengan urutan sebagai berikut.. 

BAB I   PENDAHULUAN 

Dalaml bab inil dijelaskan latarl belakang lmasalah, masalahl yang 

ldiidentifikasi, perumusanl lmasalah, tujuanl dari penelitianl ltersebut, 

manfaalt yang dliperoleh, sertal struktur ataul cara penyusunanl 

lpenelitian. 

BAB II  KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA, DAN HIPOTESIS 

Dalaml bab inil dijelaskan tentanlg tinjauan lpustaka, hasill penelitian 

sebelumnyal yang serupal dengan penelitianl lini, kerangkal 

lpenelitian, pengembanganl lhipotesis, sertal hipotesis yangl ldiajukan. 

BAB III  METODOLOGI PENELITIAN 

Dalaml bab inil menjabarkan mengenali objek danl ruang lingkulp 

lpenelitian, metodel lpenelitian, operasionalisasil lvariabel lpenelitian, 

metodel pengumpulan ldata, teknikl penentuan populasil dan lsampel, 

danl metode lanalisis. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Dalaml bab inil dijelaskan tentangl deskripsi unitl analisis danl hasil 

penelitianl serta lpembahasannya.  
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BAB V   KESIMPULAN DAN SARAN 

Dalaml bab inil menjabarkan tentangl kesimpulan penelitianl ldan 

saranl yang berkaitanl dengan hasill lpenelitian. 


