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ABSTRACK

This study aims to determine the effect of working capital turnover, liquidity, and
solvency variables on the profitability of pharmaceutical sub-sector companies listed on the
Indonesia Stock Exchange in 2015-2018. The number of samples taken is 10 (ten) companies.
Determination of the sample in this study using a purposive sampling method. The analysis
technique in this research is descriptive analysis and multiple linear regression using SPSS as
data processing. The results of this study indicate that simultaneously working capital turnover,
liquidity, and solvency variables significantly influence profitability. While partially profitability
formulated with Net Profit Margin (NPM) has no positive and significant effect on profitability
(NPM), liquidity has no significant effect on profitability (NPM), and solvability has no
significant effect on profitability (NPM).

Key Words: profitability (NPM), Working Capital Turnover, Liquidity, and Solvency

PENDAHULUAN

Laba sangat penting bagi
perusahaan karena untuk melangsungkan
hidupnya suatu perusahaan harus dalam
keadaan yang menguntungkan, tanpa
keuntungan akan sulit bagi perusahaan
untuk menarik modal dari luar. Pemilik
perusahaan akan berusaha meningkatkan
keuntungan ini, karena begitu pentingnya
keuntungan bagi masa depan perusahaan.
Tujuan yang ingin dicapai perusahan
adalah mendapatkan laba yang tinggi
karena hal ini berkaitan dengan bonus
yang akan diperoleh manajemen, karena
semakin tinggi laba yang diperoleh, maka
akan semakin tinggi pula bonus yang akan
diberikan oleh perusahaan kepada pihak
manajemen sebagai pengelola secara
langsung. Di lain pihak, informasi laba
dapat membantu pemilik (stakeholders)
dalam mengestimasi earnings power

(kekuatan laba) untuk menaksir resiko
dalam investasi dan kredit.

Melihat begitu pentingnya
profitabilitas pada suatu perusahaan maka
peneliti akan menganalisis faktor-faktor
yang diduga mempengaruhi profitabilitas
perusahaan. Penelitian ini menganalisis
pengaruh perputaran modal kerja,
likuiditas, dan solvabilitas terhadap
profitabilitas.

Perputaran modal kerja
merupakan rasio untuk mengukur
efektivitas perusahaan dalam
memanfaatkan aktiva lancar untuk
menghasilkan penjualan. Komponen
perputaran modal kerja meliputi kas,
piutang dan persediaan (Kasmir
2016:176). Perputaran modal kerja dimulai
ketika kas diinvestasikan ke dalam
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komponen modal kerja sampai menjadi
kas kembali. Dari semua komponen modal
kerja dihitung perputarannya. Semakin
cepat tingkat perputaran masing-masing
komponen modal kerja, maka modal kerja
dapat dikatakan efisien, tetapi jika
perputarannya semakin lambat, maka
penggunaan modal kerja dalam perusahaan
kurang efisien. Irene (2008) menyatakan
bahwa perputaran modal kerja
berpengaruh positif terhadap profitabilitas.

Likuiditas merupakan rasio yang
menggambarkan mengenai kemampuan
perusahaan dalam membayar semua
kewajiban keuangan jangka pendek pada
saat jatuh tempo dengan menggunakan
aktiva lancar yang tersedia.
Nilai likuiditas yang terlalu tinggi berdamp
ak kurang baik terhadap kemampuan
perusahaan memperoleh laba karena
adanya kelebihan modal kerja yang
dibutuhkan, kelebihan ini akan
menurunkan kesempatan memperoleh
keuntungan (Weston & Brigham, 2010).
Afrinda (2013) dan Priharyanto (2009)
menyatakan bahwa Current Ratio
berpengaruh negatif terhadap profitabilitas.
Namun menurut penelitian yang dilakukan
Dani dan Astuti (2003) menunjukkan
bahwa Current Ratio berpengaruh positif
terhadap profitabilitas. Dengan adanya
perbedaan hasil dari beberapa penelitian
sebelumnya mengenai Current Ratio,
maka perlu dilakukan kembali penelitian
mengenai pengaruh Current Ratio
terhadap profitabilitas.

Solvabilitas adalah dana pinjaman
(hutang) yang bisa digunakan untuk
meningkatkan profit. Rasio ini dapat
diukur dengan Debt to Equity Ratio
sebagai perbandingan hutang terhadap
modal perusahaan. Semakin banyak modal
yang diperlukan di perusahaan dalam
kegiatan operasionalnya maka semakin
memperkecil pula pinjaman yang
dibutuhkan, sehingga dapat meminimalkan
kewajiban dalam pembayaran beban bunga
didalam perusahaan. Apabila penggunaan
hutang digunakan dengan baik maka akan
berpengaruh positif bagi perusahaan untuk
menghasilkan keuntungan lebih besar dari
biaya hutang dan perusahaan dapat
meningkatkan kesejahteraan laba
perusahaan. Sedangkan jika penggunaan
hutang tidak digunakan dengan baik maka
perusahaan dapat menurunkan keuntungan
lebih rendah dari biaya hutang, maka akan
berpengaruh negatif pada laba perusahaan.
Priharyanto (2009) menyatakan bahwa
leverage berpengaruh positif signifikan
terhadap profitabilitas. Namun Afrinda
(2013) menunjukkan bahwa Debt To
Equity Ratio berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap profitabilitas. Dengan
adanya perbedaan hasil dari beberapa
penelitian sebelumnya mengenai Debt to
Equity Ratio, maka perlu dilakukan
kembali penelitian mengenai pengaruh
Debt to Equity Ratio terhadap
profitabilitas.

KERANGKA TEORITIS YANG DIPAKAI
DAN HIPOTESIS

Trade Off Theory
Teori ini membahas tentang

hubungan antara struktur modal dengan
nilai perusahaan. Trade off theory
berasumsi bahwa adanya manfaat pajak
akibat penggunaan utang, sehingga
perusahaan akan menggunakan utang
sampai tingkat tertentu untuk
memaksimalkan nilai perusahaan. Esensi

trade off theory dalam struktur modal
adalah menyeimbangkan manfaat dan
pengorbanan yang timbul sebagai akibat
penggunaan utang. Sejauh manfaat lebih
besar, tambahan utang masih
diperkenankan. Apabila pengorbanan
karena penggunaan utang sudah lebih
besar, maka tambahan utang sudah tidak
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diperbolehkan. Kenyataannya, semakin
banyak utang, semakin tinggi beban yang
harus ditanggung perusahaan, seperti biaya
kebangkrutan, biaya keagenan, beban
bunga yang semakin besar dan sebagainya.
Trade off theory telah mempertimbangkan

berbagai faktor seperti corporate tax, biaya
kebangkrutan, dan personal tax dalam
menjelaskan mengapa suatu perusahaan
memilih suatu struktur modal tertentu
(Husnan, 2012).

Pengaruh perputaran modal kerja
terhadap profitabilitas
Perputaran modal kerja merupakan rasio
untuk mengukur efektivitas perusahaan
dalam memanfaatkan aktiva lancar untuk
menghasilkan penjualan. Semakin cepat
tingkat perputaran masing-masing
komponen modal kerja, maka modal kerja
dapat dikatakan efisien, tetapi jika
perputarannya semakin lambat, maka
penggunaan modal kerja dalam perusahaan
kurang. Perputaran modal yang terlalu
rendah juga tidak baik bagi perusahaan
karena menandakan jika perusahaan
tersebut tidak menggunakan kasnya
dengan semaksimal mungkin.

Irene (2008) menyatakan bahwa
perputaran modal kerja berpengaruh positif
dan signifikan terhadap profitabilitas.
Pernyataan tersebut juga didukung oleh
Wahyuni (2009) yang menyatakan bahwa
perputaran modal kerja berpengaruh positif
terhadap profitabilitas perusahaan.

H1: perputaran modal kerja tidak

berpengaruh positif terhadap

profitabilitas

Pengaruh Likuiditas terhadap

profitabilitas

Likuiditas merupakan perbandingan
antara aktiva lancar dengan hutang lancar.
Rasio ini dapat menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk membayar kewajiban
jangka pendeknya (Horne dan Wachowicz,
2009). Sebuah perusahaan dalam
menjalankan operasinya membutuhkan
dana yang sangat besar, baik produksi,
maupun untuk investasi.

Utang yang dimiliki perusahaan harus
dikelola sedemikian rupa sehingga tidak
menambah beban bagi perusahaan yang
pada akhirnya dapat menyebabkan
kerugian. Rasio utang dalam sebuah
laporan keuangan menunjukkan seberapa
besar aset yang dibiayai dengan utang.
Rasio ini menekankan pada peran penting
pendanaan utang bagi perusahaan dengan

menunjukkan persentase aktiva perusahaan
dengan menunjukkan pada peran penting
pendanaan utang bagi perusahaan dengan
menunjukkan aktiva perusahaan yang
didukung oleh pendanaan utang. Dengan
mengetahui seberapa besar persentase
utang yang dimiliki, perusahaan dapat
mencegah terjadinya gagal bayar. Afrinda
(2013) dan Priharyanto (2009) menyatakan
bahwa Current Ratio berpengaruh negatif
terhadap profitabilitas. Namun menurut
penelitian yang dilakukan Dani dan Astuti
(2003) menunjukkan bahwa Current Ratio
berpengaruh positif terhadap
profitabilitas.

H2: likuiditas tidak berpengaruh

signifikan terhadap profitabilitas

Pengaruh Solvabilitas terhadap

profitabilitas

Solvabilitas adalah dana pinjaman (hutang)
yang bisa digunakan untuk meningkatkan
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profit. Semakin banyak modal yang
diperlukan di perusahaan dalam kegiatan
operasionalnya maka semakin
memperkecil pula pinjaman yang
dibutuhkan, sehingga dapat meminimalkan
kewajiban dalam pembayaran beban bunga
didalam perusahaan.

Solvabilitas yang tidak menguntungkan
atau negatif terjadi karena rasio
solvabilitas yang tinggi, hal ini akan
berdampak timbulnya resiko kerugian
yang lebih besar, tetapi juga ada
kesempatan mendapat laba lebih besar.
Sebaliknya, solvabilitas yang
menguntungkan atau positif terjadi apabila
perusahaan memiliki rasio solvabilitas
lebih rendah tentu mempunyai resiko
kerugian lebih kecil pula, terutama pada
saat perekonomian menurun. Priharyanto
(2009) yang menyatakan bahwa
solvabilitas berpengaruh positif signifikan

terhadap profitabilitas perusahaan. Namun
Afrinda (2013) menyatakan sebaliknya
bahwa solvabilitas berpengaruh negatif
terhadap profitabilitas perusahaan.

H3: solvabilitas tidak berpengaruh

signifikan terhadap profitabilitas

Kerangka Pemikiran

Berdasarkan landasan teori, tujuan
penelitian dan hasil penelitian sebelumnya
serta permasalahan yang telah
dikemukakan, maka kerangka pemikiran
dalam penelitian ini disajikan sebagai
berikut :

Gambar 1
Kerangka Pemikiran

METODE PENELITIAN
Klasifikasi Sampel

Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan sub sektor farmasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
periode 2015-2018. Teknik pengambilan

sampel yang digunakan adalah
menggunakan metode purposive sampling,
yang merupakan cara pengambilan sampel
berdasarkan kriteria :
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1. Perusahaan sub sektor farmasi yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia
berturut-turut selama periode 2015-
2018.

2. Perusahaan sub sektor farmasi yang
mempublikasikan laporan tahunan
berturut-turut periode 2015-2018.

3. Perusahaan sub sektor farmasi yang
mempunyai ekuitas positif.

Data Penelitian
Data yang digunakan dalam

penelitian ini adalah data kuantitatif
sekunder yang dapat diperoleh dari laporan
keuangan perusahaan Data yang akan
digunakan pada variabel Perputaran modal
kerja, likuiditas dan solvabilitas adalah

pada periode 2015-2018. Data sekunder
berupa laporan keuangan yang dilakukan
oleh perusahaan sub sektor farmasi
diperoleh dari website Bursa Efek
Indonesia (BEI) www.idx.co.id.

Definisi Operasional Variabel dan
Pengukuran Variabel

Profitabilitas

Profitabilitas adalah rasio yang yang
mengukur kemampuan perusahaan dalam

�࢚ࢌ࢘�࢚ࢋࡺ ࢍ࢘ࢇ

=
ࢇࢇ�ࢎࢇࢋ࢚ࢋ࢙�ࢇ࢈ࢇࡸ

�ࢇ࢚ࢇࢇࢊࢋࡼ
Ψ࢞

Likuiditas

Likuiditas merupakan suatu indikator yang
mengukur kemampuan perusahaan untuk
membayar semua kewajiban finansial
jangka pendek pada saat jatuh tempo
dengan menggunakan aktiva lancar yang
tersedia.

࢚ࢇࡾ�࢚ࢋ࢛࢘࢘

=
ܚ܉܋ܖ܉ۺ�܉ܞܜܑܓۯ

ܓ܍܌ܖ܍۾�܉ܓܖ܉�۸ܖ܉ܜ܃
�Ψܠ�

Solvabilitas

Solvabilitas adalah rasio yang mengukur
seberapa besar perusahaan-perusahaan
menggunakan pendanaan yang berasal dari
utang dan sejauh mana perusahaan mampu
untuk memenuhi kewajiban finansialnya.
Solvabilitas dihitung dengan menggunakan
rasio perbandingan total hutang dengan
modal sendiri yang dinyatakan dalam

persentase yaitu Debt to Equity Ratio
(DER).

ሻ܀�ሺ۲۳࢚ࢇࡾ�࢚࢛࢟ࡱ�࢚�࢚࢈ࢋࡰ

=
ۺ�ܔ܉ܜܗ܂ ܊܉ܑ ܛ܉ܜܔܑܑ

ܝܓ�۳ܔ܉ܜܗ܂ ܛ܉ܜܑ

mendapatkan laba semua aktivitasnya.
Profitabilitas dapat diukur menggunakan
Net Profit Margin merupakan suatu model
yang berguna dalam pembuatan keputusan
investasi. Net Profit Margin diukur dengan
menggunakan.

Perputaran Modal Kerja

Perputaran modal kerja adalah kemampuan
perusahaan dalam melakukan perputaran
modal kerja dalam suatu periode siklus kas
dari perusahaan. Perputaran modal kerja
menunjukkan seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam memanfaatkan modal
kerja untuk menghasilkan pendapatan.
Working Capital Turn over.

ۻ�ܖ܉ܚ܉ܜܝܘܚ܍۾ ܅�ሺ܉ܒܚ܍�۹ܔ܉܌ܗ ሻ܂۱

=
ܖ܉ܔ܉ܝܒܖ܍۾�

െܚ܉܋ܖ܉ۺ�܉ܞܜܑܓۯ ܚ܉܋ܖ܉ۺ�ܖ܉܊ܒܑ܉ܟ܍۹

Teknik Analisis Data

Dalam penelitian ini teknik analisa data
yang digunakan adalah teknik analisis
deskriptif dan analisis uji hipotesis, dengan
teknik analisis ini akan diketahui pengaruh
antara variabel yang diteliti. menggunakan
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software SPSS 23, melalui tahapan
sebagai berikut:

1. Uji statistik deskriptif
2. Analisis regresi berganda

3. Uji hipotesis
a. Koefisien determinasi (adj R

square)
b. Uji statistik F
c. Uji statistik t

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Deskriptif

Analisis deskriptif bertujuan untuk
memberikan gambaran umum tentang hasil
temuan data yang digunakan peneliti baik

variabel dependen maupun independen.
Pengolahan data deskriptif menggunakan
software SPSS versi 23.

TABEL 1
Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Sumber : Data diolah

Profitabilitas (NPM)

Berdasarkan pada Tabel 1 maka dapat
dilihat bahwa nilai minimum NPM adalah
-16,75% menunjukkan bahwa perusahaan
yang dimiliki oleh PT Indofarma (persero)
Tbk pada tahun 2017 mengalami
keuntungan terburuk dan NPM
menunjukkan angka negatif yang berarti
bahwa perusahaan mengalami kerugian.
Sedangkan pada nilai maksimum NPM
adalah sebesar 24,86% menunjukkan
bahwa perusahaan yang dimiliki oleh PT
Merck Indonesia Tbk pada tahun 2017
mempunyai laba yang tertinggi dan NPM
menunjukkan angka positif yang berarti
bahwa perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan tertinggi. Rata-rata atau mean
yang yang dihasilkan NPM adalah 8,76%
menujukkan angka laba bersih positif.
Berdasarkan standar deviasinya, dari 32
sampel perusahaan pada tahun 2015-2018
sebesar 8,88%, dengan kata lain standar
deviasi lebih besar dari pada mean, Net
Profit Margin memiliki variasi yang
tinggi.

Perputaran Modal Kerja (WCT)

Berdasarkan pada Tabel 1 maka
dapat dilihat bahwa nilai minimum
perputaran modal kerja adalah 1,45
menunjukkan bahwa perusahaan yang
dimiliki oleh PT Industri Jamu dan
Farmasi Sido Muncul Tbk pada tahun
2015 paling tidak efektif dalam
memanfaatkan aset modal kerja untuk
menghasilkan penjualan. Sedangkan pada
nilai maksimum perputaran modal kerja
adalah 43,27 menunjukkan bahwa
perusahaan yang dimiliki oleh PT
Indofarma (persero) Tbk pada tahun 2016
paling efektif dalam memanfaatkan aset
modal kerja untuk menghasilkan
penjualan. Rata-rata atau nilai mean yang
dihasilkan sebesar 5,86 yang menunjukkan
jumlah angka modal kerja positif.
Berdasarkan standar deviasinya, dari 32
sampel perusahaan pada tahun 2015-2018
sebesar 9,54, dengan kata lain standar
deviasi lebih besar dari pada mean,
Working Capital Turnover memiliki
variasi yang tinggi.

Minimum Maximum Mean Std. Deviation

NPM -16,75% 24,86% 8,762% 8,88%

WCT 1,45 43,279 5,86 9,54

CR 104,22% 927,65% 320,97% 202,17%

DER 7,61% 190,62% 65,63% 55,67%
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Likuiditas (CR)

Berdasarkan pada Tabel 1 maka dapat
dilihat bahwa nilai minimum yang
diperoleh variabel likuiditas sebesar
104,22% yang dimiliki oleh perusahaan
PT Indofarma (persero) Tbk pada tahun
2018 menunjukkan bahwa kemampuan
perusahaan dalam membayar kewajiban
jangka pendek paling buruk. Sedangkan
Pada nilai maksimum likuiditas adalah
927,65% yang dimiliki oleh perusahaan
PT Industri Jamu dan Farmasi Sido
Muncul Tbk pada tahun 2015
menunjukkan kemampuan perusahaan
tersebut dalam membayar hutang atau
kewajiban jangka pendek paling baik.
Likuiditas merupakan kemampuan
perusahaan untuk membayar semua
kewajiban finansial jangka pendeknya.
Current ratio merupakan rasio
perbandingan antara aktiva lancar yang
dimiliki oleh perusahaan dengan hutang
lancar. Rasio ini adalah ukuran yang
paling umum digunakan untuk mengetahui
kemampuan perusahaan dalam membayar
hutang jangka pendeknya. Semakin rendah
nilai rasio likuiditas dianggap
menunjukkan terjadinya masalah dalam
likuiditasnya atau membayar hutang
jangka pendeknya. Sebaliknya, jika nilai
likuiditas tinggi maka kemampuan
perusahaan untuk membayar jangka
pendeknya akan terpenuhi dengan baik.
Rata-rata atau nilai mean yang dihasilkan

sebesar 320,97% yang menunjukkan
jumlah angka hutang jangka pendek
positif. Berdasarkan standar deviasinya,
dari 32 sampel perusahaan pada tahun
2015-2018 sebesar 202,17%, dengan kata
lain standar deviasi lebih kecil dari pada
mean, Current Ratio memiliki variasi yang
rendah.

Solvabilitas (DER)

Berdasarkan pada Tabel 1 maka dapat
dilihat bahwa nilai minimum yang
diperoleh variabel solvabilitas sebesar
7,61% yang dimiliki oleh perusahaan PT
Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul
Tbk pada tahun 2015 menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan dalam melunasi
kewajibannya paling tinggi. Sedangkan
nilai maksimum solvabilitas adalah
190,62% menunjukkan bahwa kemampuan
perusahaan dalam melunasi kewajibannya
paling rendah. Rata-rata atau nilai mean
yang dihasilkan sebesar 65,63% yang
menunjukkan jumlah angka kewajiban
jangka pendek positif. Berdasarkan standar
deviasinya, dari 32 sampel perusahaan
pada tahun 2015-2018 sebesar 55,67%,
dengan kata lain standar deviasi lebih kecil
dari pada mean, Debt to Equity Ratio
memiliki variasi yang rendah.

Tabel 2
Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Sumber : Data, Diolah

Model
Unstandardized

Coefficients t-hitung t-tabel Sig.
B

(Constant) 5,012 1,297 0,205

WCT -0,529 -3,739 1,701 0,001

CR 0,020 2,733 ±2,048 0,011

DER 0,009 0,281 0,781

Ftabel 2,950 Rsquare 0,642

Fhitung 16,721 sig 0,000
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Berdasarkan hasil analisis regresi linear
berganda pada tabel 2 diatas, maka

diperoleh persamaan regresi linear
berganda sebagai berikut:

NPM = 5,012 - 0,529 WCT + 0,020 CR
+ 0,009 DER + e

Dari persamaan di atas maka dapat
dijelaskan koefisien regresi sebagai
berikut:

a. Konstanta (a) : nilai a = 5,012
Nilai konstanta 5,012 menunjukkan
bahwa jika besarnya variabel WCT,
CR dan DER dianggap 0 maka rata-
rata kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan yang diukur
menggunakan NPM sebesar 5,012.

b. Koefisien regresi untuk variabel
WCT = -0,529
Koefisien regresi sebesar -0,529
menunjukkan bahwa setiap
peningkatan variabel WCT sebesar 1
satuan maka profitabilitas yang diukur
dengan NPM akan menurun sebesar
0,529 satuan dengan asumsi variabel
CR dan DER konstan.

c. Koefisien regresi untuk variabel CR
= 0,020
Koefisien regresi sebesar 0,020
menunjukkan bahwa setiap
peningkatan variabel CR sebesar 1
satuan maka profitabilitas yang diukur
dengan NPM akan meningkat sebesar
0,020 satuan dengan asumsi variabel
WCT dan DER konstan.

d. Koefisien regresi untuk variabel
DER = 0,009

Koefisien regresi sebesar 0,009
menunjukkan bahwa setiap peningkatan
variabel DER sebesar 1 satuan maka
profitabilitas yang diukur dengan NPM
akan meningkat sebesar 0,009 satuan
dengan asumsi variabel WCT dan CR
konstan

Uji Simultan (Uji F)

Berdasarkan tabel 2 hasil uji F
menunjukkan Fhitung sebesar 16,721 dan
nilai signifikan 0,000. Nilai signifikasi
penelitian ini yaitu 0,000 kurang dari 0,05
dan nilai Fhitung sebesar 16,721 lebih besar
dari Ftabel sebesar 2,950. Hal ini dapat
disimpulkan bahwa H0 ditolak yang berarti
secara simultan WCT, CR dan DER
berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas.

PEMBAHASAN

Uji Koefisien Determinasi (R2)

Pada tabel 2 dapat dilihat bahwa koefisien
determinasi yang ditunjukkan oleh R²
sebesar 0,642 atau 64,2% artinya
kontribusi yang diberikan WCT (working
capital turnover), CR (current ratio), dan
DER (debt to equity ratio) terhadap
profitabilitas perusahaan (NPM) sebesar
64,2% dan sisanya 35,8% (100%-64,2%)
dijelaskan oleh variabel lain diluar model
penelitian.

Perputaran Modal Kerja (WCT)

Berdasarkan hasil analisis regresi linier
berganda menunjukkan bahwa perputaran
modal kerja secara parsial tidak
berpengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas. Hasil ini tidak sesuai dengan
teori yang menyatakan semakin tinggi
perputaran modal kerja maka laba semakin
meningkat, sedangkan perputaran modal
kerja yang tinggi akan mempengaruhi

efektivitas perusahaan. Perputaran Modal
Kerja terhadap profitabilitas yang tidak
signifikan ini karena kemungkinan
disebabkan beberapa faktor. Faktor
pertama adalah working capital turnover
mempengaruhi efektivitas perusahaan
dalam meningkatkan penjualan, penjualan
yang tinggi dan adanya biaya-biaya yang
terkendali juga dapat meningkatkan laba,
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namun meningkatnya working capital
turnover juga dapat menyebabkan beban
pokok penjualan juga ikut meningkat
sehingga laba perusahaan tidak mengalami
peningkatan. Faktor kedua adalah adanya
data-data ekstrim yang dimiliki oleh
perusahaan PT Indofarma Tbk pada tahun
2016 yaitu sebesar 43,279 dan memiliki
laba yang sangat kecil atau negatif sebesar
-1,04% (Lampiran 3). Hal ini berarti tinggi
atau rendahnya working capital turnover
tidak mempengaruhi profitabilitas

sehingga efektivitas perusahaan dapat
memanfaatkan aset lancar.

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Ambarwati,
Yuniar dan Sinarwati (2015), Putrawan,
Sinarwati, dan Purnamawati (2015),
Wahyuliza dan Dewita (2018) yang
menyatakan bahwa working capital
turnover berpengaruh positif signifikan.
Sedangkan dalam penelitian ini working
capital turnover tidak berpengaruh positif
signifikan terhadap profitabilitas.

Likuiditas (CR)

Berdasarkan hasil analisis regresi linier
berganda menunjukkan bahwa Current
Ratio (CR) secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas. Hal ini menunjukkan bahwa
tinggi atau rendahnya likuiditas (CR) tidak
mempengaruhi jumlah profitabilitas dalam
perusahaan. Likuiditas tidak berpengaruh
terhadap profitabilitas berarti pengelolaan
aset lancar yang kurang optimal, hal
tersebut menyebabkan jumlah
profitabilitas dalam perusahaan tidak
mengalami kenaikan maupun penurunan.
Pengelolaan aset lancar dikategorikan
kurang lancar dan kurang optimal karena
perusahaan memiliki jumlah hutang yang
tidak sesuai dengan tingginya jumlah
aktiva lancar sehingga menyebabkan
likuiditas perusahaan menjadi tinggi. Nilai
likuiditas yang tinggi mencerminkan
perusahaan memiliki kas menganggur dan
tidak efisien dalam mengelola aset
lancarnya (Weston dan Brigham, 2010).
Faktor lain juga disebabkan adanya
beberapa data ekstream current ratio yang

tinggi yang dimiliki oleh perusahaan PT
Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul
Tbk pada tahun 2015 memiliki current
ratio sebesar 927,65% kemudian di tahun
2016 memiliki current ratio sebesar
831,82%, lalu di tahun 2017 memiliki
current ratio sebesar 781,22%, dan tahun
2018 memiliki current ratio sebesar
420,13% dan memiliki laba positif yang
paling tinggi sebesar 24,02% (Lampiran
4). Berdasarkan hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa profitabilitas
perusahaan farmasi tidak dipengaruhi oleh
likuiditas, sehingga besar kecilnya
likuiditas perusahaan tidak akan
mempengaruhi profitabilitas perusahaan
farmasi.

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan
penelitian yang dilakukan Wahyuliza dan
Dewita (2018) yang menyatakan bahwa
likuiditas berpengaruh terhadap
profitabilitas. Lain dengan hasil penelitian
Alamsyah dan Muchlas (2016) yang
menyatakan bahwa likuiditas secara parsial
tidak berpengaruh terhadap profitabilitas.

Solvabilitas (DER)

Berdasarkan analisis regresi linier
berganda menunjukkan bahwa solvabilitas
secara parsial berpengaruh tidak signifikan
terhadap profitabilitas. Hutang dapat
berpengaruh positif maupun negatif
bahkan tidak signifikan. Sesuai teori trade

off ketika hutang kecil maka peningkatan
hutang terjadi penghematan pajak.
Penghematan pajak terjadi karena biaya
bunga yang rendah sehingga pendapatan
meningkat, dengan adanya biaya bunga
yang rendah maka laba juga meningkat.
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Namun ketika signifikan maka pendapatan
naik dan biaya kebangkrutan juga naik.
Tetapi jika biaya kebangkrutan melebihi
batas pendapatan maka laba akan
menurun. Pengaruh hutang yang tidak
signifikan bisa mengindikasikan terjadi
rasio laba optimal. Faktor lain yang
mungkin menyebabkan tidak signifikan
adalah adanya data-data yang ekstrim dari
perusahaan PT Indofarma Tbk tiap tahun
memiliki nilai DER yang tinggi yaitu di
tahun 2015 memiliki hutang perusahaan
sebesar 158,76%, kemudian di tahun 2016
memiliki hutang perusahaan sebesar
139,97%, lalu di tahun 2017 memiliki

hutang perusahaan sebesar 190,62%, dan
di tahun 2018 memiliki hutang perusahaan
sebesar 176,27% dan memiliki laba yang
sangat kecil dan negatif sebesar -1,04%
(Lampiran 5).

Hasil ini tidak sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Putrawan, Sinarwati,
dan Purnamawati (2015) yang menyatakan
bahwa solvabilitas berpengaruh positif
signifikan terhadap profitabilitas. Lain
dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Wahyuliza dan Dewita (2018) yang
menyatakan bahwa solvabilitas tidak
berpengaruh terhadap profitabilitas.

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
pengaruh perputaran modal kerja,
likuiditas, dan solvabilitas terhadap
profitabilitas pada perusahaan. Sampel
yang digunakan dalam penelitian ini
adalah perusahaan sub sektor farmasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2015-2018. Jumlah perusahaan
berdasarkan kriteria ada 8 perusahaan
setiap tahunnya yang dapat dianalisis.
Berdasarkan hasil analisis yang telah
dilakukan dapat diambil kesimpulan
sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil uji F yang telah
dilakukan oleh peneliti menunjukkan
bahwa variabel perputaran modal
kerja, likuiditas, dan solvabilitas
secara simultan tidak berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas.

2. Berdasarkan uji secara parsial (uji t)
diperoleh hasil bahwa variabel
perputaran modal kerja tidak
berpengaruh positif signifikan
terhadap profitabilitas. Artinya,

tinggi atau rendahnya working
capital turnover tidak
mempengaruhi profitabilitas
sehingga efektivitas perusahaan
dapat memanfaatkan aset lancar.

3. Berdasarkan uji secara parsial (uji t)
diperoleh hasil bahwa variabel
likuiditas tidak berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas.
Artinya, profitabilitas perusahaan
farmasi tidak dipengaruhi oleh
likuiditas, sehingga besar kecilnya
likuiditas perusahaan tidak akan
mempengaruhi profitabilitas
perusahaan farmasi.

4. Berdasarkan uji secara parsial (uji t)
diperoleh hasil bahwa variabel
solvabilitas tidak berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas.
Artinya, hutang dapat berpengaruh
positif maupun negatif bahkan tidak
signifikan.

SARAN

Berdasarkan hasil dan keterbatasan
penelitian ini, maka peneliti dapat
memberikan saran-saran yang bisa

digunakan untuk semua pihak sebagai
referensi, diantaranya sebagai berikut :

Bagi Peneliti Selanjutnya

1. Peneliti selanjutnya dapat
menambahkan periode penelitian atau
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menambahkan variabel penelitian agar
mendapatkan hasil yang lebih
bervariasi.

2. Menghilangkan data ekstrim atau di
outlier untuk mendapatkan hasil
penelitian yang baik.
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