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ABSTRACT 

The study aims to determine the effect of Cash Conversion Cycle (CCC), firm size, and capital structure on 

company profitability. The object of this research is the consumer goods manufacturing industry which are listed 

on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2014-2018 period. This research uses purposive sampling method 

with 137 samples. The analysis method is Multiple Linear Regression Analysis (MRA). The results of this study 
showed that Cash Conversion Cycle (CCC) and capital structure have a negative and significant effect on 

profitability, while firm size has a positive and significant effect on profitability. 
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1. Pendahuluan 

Perusahaan manufaktur merupakan 

perusahaan yang mengolah bahan    mentah 

menjadi barang setengah jadi atau barang 

jadi. Jumlah perusahaan manufaktur yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) 

sekitar 174 perusahaan yang mana terbagi 

dalam beberapa sektor, meliputi sektor 

industri dasar dan kimia, sektor aneka 

industri, dan sektor industri barang 

konsumsi. 

Pertumbuhan industri manufaktur besar 

dan sedang di Indonesia tahun 2018 sebesar 

4,07% melambat jika dibandingkan dengan 

tahun 2017 sebesar 4,74% (Badan Pusat 

Statistik, 2019). Sejak awal tahun 2018, 

rata-rata indeks saham sektor barang 

konsumsi mencatat koreksi 13,77%. 

Namun pada akhir Mei kondisinya 

mengalami penguatan sebesar 3,69% 

(Pertiwi, 2018). 

Salah satu tujuan didirikannya suatu 

perusahaan yaitu untuk memaksimalkan 

laba guna kelangsungan perusahaan. 

Tingkat laba pada perusahaan dapat diukur 

menggunakan salah satu rasio profitabilitas 

yaitu Return On Assets (ROA). ROA 

merupakan salah satu rasio profitabilitas 

yang digunakan untuk mengetahui 

kemampuan perusahaan dalam 

memanfaatkan aset yang dimiliki guna 

menghasilkan laba. Laba atau profitabilitas 

menjadi salah satu indikator untuk 

mengukur seberapa baik kinerja suatu 

perusahaan.  

Peningkatan profitabilitas suatu 

perusahaan menunjukkan bahwa kinerja 

perusahaan tersebut semakin baik, sehingga 

dapat menarik para investor untuk 

menanamkan modal. Selain itu, 

profitabilitas perusahaan juga dapat dinilai 

oleh kreditur (bank) untuk mengetahui 

besaran laba perusahaan guna menilai 

kemampuan perusahaan membayar hutang 

kepada kreditur berdasarkan tingkat 

pemakaian aset. Banyak faktor-faktor yang 

dapat mempengaruhi profitabilitas 

perusahaan, diantaranya yaitu Cash 

Conversion Cycle (CCC), ukuran 

perusahaan, dan struktur modal. 

mailto:ricaramadani46@gmail.com
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Cash Conversion Cycle (CCC) dapat 

digunakan untuk menghitung kemampuan 

perusahaan dalam mengubah kasnya 

menjadi barang/invetory yang nantinya 

dijual dan memperoleh kas kembali. 

Penelitian yang dilakukan oleh Samosir 

(2018) menunjukkan bahwa Cash 

Conversion Cycle (CCC) berpengaruh 

positif signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan, sedangkan menurut Rizki, 

Anggraeni, & Hardiyanto (2019) dan 

Yazdanfar & Ohman (2014) menunjukkan 

bahwa CCC berpengaruh negatif  signifikan 

terhadap profitabilitas perusahaan. 

Selain CCC, terdapat indikator lain yang 

mempengaruhi profitabilitas perusahaan 

yaitu ukuran perusahaan. Ukuran 

perusahaan merupakan suatu perbandingan 

besar kecilnya usaha yang dilakukan oleh 

suatu perusahaan. Ukuran perusahaan yang 

tercermin dari total aset yang dimiliki oleh 

perusahaan dapat memberikan keuntungan 

ekonomis bagi perusahaan dan 

menghasilkan arus kas masuk bagi 

perusahaan dari pengoperasian aset 

tersebut. Menurut Ginting (2019) dan 

Samosir (2018) menunjukkan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh positif 

signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan sedangkan menurut Putra & 

Badjra (2015) menunjukkan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh negatif tidak 

signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan. 

Kegiatan operasional perusahaan dapat 

berjalan optimal dengan adanya sumber 

pendanaan yang cukup. Sumber pendanaan 

suatu perusahaan dapat dilihat dari struktur 

modal yang dimiliki. Struktur modal 

merupakan perbandingan antara modal 

asing dan modal sendiri. Modal asing 

meliputi utang jangka panjang dan jangka 

pendek, sementara modal sendiri meliputi 

laba ditahan dan penyertaan kepemilikan 

perusahaan. Menurut Ginting (2019) dan 

Marusya & Magantar (2016) menunjukkan 

bahwa struktur modal berpengaruh positif 

signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan, sementara menurut Rahman, 

Sarker & Uddin (2019) dan Rizki et al., 

(2019) menunjukkan bahwa struktur modal 

berpengaruh negatif  signifikan terhadap 

profitabilitas perusahaan 

Berdasarkan perbedaan hasil penelitian 

terdahulu, maka peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian kembali mengenai 

Cash Conversion Cycle (CCC), ukuran 

perusahaan, dan struktur modal. Oleh 

karena itu, judul penelitian ini adalah 

“Pengaruh Cash Conversion Cycle, Ukuran 

Perusahaan, dan Struktur Modal Terhadap 

Profitabilitas Perusahaan Manufaktur 

Sektor Industri Barang Konsumsi” 

 

2. Kerangka Teoritis Dan Hipotesis 

2.1  Manajemen Kas 

Manajemen kas adalah suatu sistem 

pengelolaan perusahaan yang mengatur 

arus kas untuk mempertahankan likuiditas 

perusahaan serta memanfaatkan ide cash 

dan perencanaan kas (Kasmir, 2010). Ada 

tiga hal yang ingin dilakukan oleh manajer 

keuangan ketika mengelola kas: (1) 

Mempercepat pemasukan kas, (2) 

Memperlambat pengeluaran kas, (3) 

Memelihara saldo kas yang optimal 

(Hanafi, 2018, p. 538). Saldo kas yang 

terlalu tinggi akan cenderung menurunkan 

produktivitas, sedangkan saldo kas yang 

terlalu rendah, dapat menyebabkan 

perusahaan kesulitan dalam membiayai 

aktivitas perusahaan, sehingga dengan 

adanya manajemen kas, mampu membuat 

saldo kas perusahaan menjadi optimal 

 

2.2  Skala Ekonomi 

Skala ekonomi (economy of scale) 

merupakan teori yang menggambarkan 

menurunnya biaya produksi per unit suatu 

perusahaan disertai dengan meningkatnya 
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jumlah produksi perusahaan. Menurut 

Niresh & Thirunavukkarasu (2014) ukuran 

perusahaan merupakan faktor utama dalam 

menentukan profitabilitas perusahaan 

sesuai dengan konsep skala ekonomi, yang 

mana perusahaan besar dapat memproduksi 

barang dengan biaya yang jauh lebih rendah 

dibandingkan pada perusahaan kecil. 

 

2.3  Trade Off 

Teori trade off adalah teori struktur 

modal yang menyatakan bahwa perusahaan 

menukar manfaat pajak dari pendanaan 

utang dengan masalah yang ditimbulkan 

oleh potensi kebangkrutan (Brigham & 

Houston, 2011). Perusahaan dengan tingkat 

laba yang tinggi akan berusaha mengurangi 

pajak dengan cara meningkatkan rasio 

hutang. Hutang perusahaan mampu 

meningkatkan profitabilitas perusahaan, 

tetapi pada titik tertentu dapat membuat 

nilai perusahaan menjadi turun, hal inilah 

yang dinamakan titik optimal struktur 

modal. 

 

2.4  Profitabilitas Perusahaan 

Profitabilitas perusahaan adalah 

kemampuan suatu perusahaan dalam 

menghasilkan laba dengan segala aset yang 

dimiliki pada periode tertentu. Baik 

buruknya kinerja perusahaan dapat dilihat 

dari laba atau profitabilitas yang dihasilkan 

perusahaan tersebut dari kegiatan 

operasionalnya. Semakin tinggi 

profitabilitas perusahaan menunjukkan 

bahwa kinerja perusahaan tersebut semakin 

baik. 

 

2.5  Cash Conversion Cycle (CCC) 

Cash Conversion Cycle (CCC) dapat 

digunakan untuk menghitung kemampuan 

perusahaan dalam mengubah kasnya 

menjadi barang/invetory yang nantinya 

dijual dan memperoleh kas kembali. 

Menurut Keown (2010) Cash Conversion 

Cycle (CCC) merupakan penjumlahan 

sederhana dari jumlah hari penjualan 

(DSO) ditambah jumlah hari persediaan 

(DSI) dikurangi jumlah hari pembayaran 

yang belum diselesaikan (DPO). 

 

2.6  Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan 

pengelompokan perusahaan pada bebrapa 

kelompok seperti perusahaan kecil, sedang, 

dan besar. Nurminda et al., (2017) 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan 

adalah suatu skala dimana dapat 

diklasifikasikan besar kecil perusahaan 

menurut berbagai cara antara lain total 

aktiva, log size, penjualan, dan nilai pasar 

saham.   

Perusahaan berukuran besar memiliki 

beberapa kelebihan jikan dibandingkan 

dengan perusahaan berukuran kecil. 

Kelebihan perusahaan berukuran besar 

yaitu, mudah dalam memperoleh sumber 

dana karena memiliki akses yang lebih luas 

dan besar dalam memenangkan persaingan. 

Kedua, perusahaan besar memiliki 

kekuatan tawar-menawar dalam kontrak 

keuangan. Ketiga, memperoleh keuntungan 

yang lebh besar karena adanya pengaruh 

skala dalam biaya dan return. 

 

2.7  Struktur Modal 

Struktur modal adalah proporsi dalam 

menentukan pemenuhan kebutuhan belanja 

perusahaan dimana dana yang diperoleh 

menggunakan kombinasi yang berasal dari 

dana jangka panjang yang terdiri dari dua 

sumber utama yakni yang berasal dari 

dalam dan luar perusahaan (Ahmad & 

Herni, 2010). Sementara menurut  

Keown et al., (2000), struktur modal adalah 

paduan atau kombinasi sumber dana jangka 

panjang yang digunakan oleh perusahaan.  
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2.8 Pengaruh Cash Conversion Cycle 

Terhadap Profitabilitas 

Semakin cepat perputaran CCC dapat 

meningkatkan profitabilitas perusahaan 

karena menunjukkan bahwa perputaran kas 

lebih cepat sehingga ketersediaan kas pada 

perusahaan akan semakin besar. 

Ketersediaan kas yang besar dapat 

digunakan oleh perusahaan untuk 

memproduksi barang kembali maupun 

untuk membayar utang dagang perusahaan 

jika perusahaan melakukan pembelian 

bahan baku secara kredit. Siklus kas yang 

semakin pendek dapat menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu menjual produknya 

dengan cepat dan pembayaran terhadap 

produk tersebut juga cepat, sehingga 

perusahaan dapat memproduksi barang 

kembali guna meningkatkan penjualan. Hal 

ini, akan membuat profitabilitas perusahaan 

meningkat sehingga menunjukkan bahwa 

kinerja perusahaan tersebut baik. 

Sebaliknya, ketika perputaran CCC lambat 

hal ini dapat menghambat kegiatan 

operasional perusahaan, sehingga dapat 

menyebabkan menurunnya profitabilitas 

perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Rizki et 

al., (2019) dan Yazdanfar & Ohman (2014) 

menunjukkan bahwa Cash Conversion 

Cycle (CCC) berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan.  

H1 : Cash Conversion Cycle (CCC) 

berpengaruh negatif terhadap 

profitabilitas perusahaan 

 

2.9  Pengaruh Ukuran Perusahaan 

Terhadap Profitabilitas 

Perusahaan besar tentu memiliki 

jumlah aset yang besar, guna meningkatkan 

jumlah produksi. Produksi yang meningkat 

akan membutuhkan bahan baku dalam 

jumlah yang besar. Pembelian bahan baku 

dalam jumlah besar umumnya akan 

memperoleh potongan harga dari pemasok, 

yang mana dapat membuat biaya produksi 

per unit menjadi lebih murah. Hal ini dapat 

membuat profitabilitas perusahaan 

meningkat karena biaya produksi tetap 

sedangkan jumlah produksi (output) 

meningkat.   

Penelitian Ginting (2019) dan Babalola 

& Abiodun (2013) menunjukkan bahwa 

ukuran perusahaan memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan.  

H2 : Ukuran perusahaan berpengaruh 

positif terhadap profitabilitas 

perusahaan. 

 

2.10 Pengaruh Struktur Modal 

Terhadap Profitabilitas 

Perusahaan dengan hutang yang tinggi, 

dapat menggunakan hutang tersebut untuk 

kegiatan operasional perusahaan maupun 

ekspansi perusahaan. Misalkan perusahaan 

melakukan ekspansi dengan membuka 

cabang perusahaan di beberapa wilayah, 

sehingga memudahkan perusahaan dalam 

melakukan penjualan. Hal itu dapat 

meningkatkan profitabilitas perusahaan, 

yang menunjukkan bahwa kinerja 

perusahaan tersebut baik. Hutang yang 

rendah pada perusahaan dapat 

menyebabkan terganggunya pembiayaan 

pada kegiatan operasional, sehingga 

kegiatan operasional perusahaan menjadi 

tidak lancar dan akan mempengaruhi 

profitabilitas perusahaan tersebut. 

Ketika hutang yang tinggi pada 

perusahaan tidak mampu dimanfaatkan 

dengan baik, maka akan menjadi beban 

bagi perusahaan, karena perusahaan harus 

membayar beban bunga dari hutang 

tersebut, tetapi tidak terdapat nilai lebih 

yang dihasilkan. Hal itu akan menurunkan 

pendapatan perusahaan, yang menunjukkan 

adanya penurunan pada profitabilitas 

perusahaan. Sebaliknya, jika perusahaan 

menggunakan hutang dengan tingkat yang 

rendah untuk mendukung kegiatan 

operasional perusahaan, maka dapat 

meningkatkan pendapatan perusahaan, 

sehingga profitabilitas perusahaan juga 

akan meningkat. 
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Penelitian yang dilakukan oleh Ginting 

(2019) dan Marusya & Magantar (2016) 

menunjukkan bahwa struktur modal 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

profitabilitas perusahaan. Hal ini berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Rahman et al,. (2019) dan Rizki et al., 

(2019) yang menunjukkan bahwa struktur 

modal berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap profitabilitas perusahaan. 

H3 : Struktur modal berpengaruh terhadap 

profitabilitas perusahaan. 

 

Kerangka  pemikiran penelitian ini 

dapat dilihat pada Gambar 1 sebagai 

berikut:

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 
Sumber : Data diolah  

 

3. Metode Penelitian 

Penelitian ini menggunakan 137 

observasi penelitian dari sektor industri 

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini 

berasal dari laporan keuangan perusahaan 

yang diperoleh dari situs website resmi BEI, 

www.idx.co.id. Teknik pengambilan 

sampel pada penelitian ini yaitu purposive 

sampling. Variabel dependen penelitian ini 

yaitu profitabilitas perusahaan, sedangkan 

variabel independen meliputi Cash 

Conversion Cycle (CCC), ukuran 

perusahaan, dan struktur modal. 

Penelitian ini menggunakan teknik 

analisis regresi linear berganda (MRA) 

untuk mengetahui pengaruh antara variabel 

dependen dan variabel independen. Berikut 

model regresi pada penelitian ini: 
 

         PP = α + β1CCC + β2UP + β3SM + e 
 

Keterangan : 

PP : Profitabilitas Perusahaan 

α  : Konstanta 

β1,2,3  : Koefisien regresi variabel 

independen 

CCC  : Cash Conversion Cycle 

UP : Ukuran Perusahaan 

SM : Struktur Modal 

e   : error 
 

Analisis statistik yang akan digunakan 

pada penelitian ini yaitu analisis statistik 

deskriptif dan analisis statistik inferensial. 

Analisis statistik deskriptif meliputi 

pengukuran mean, maksimum, minimum, 

dan standar deviasi. Analisis statistik 

inferensial meliputi uji asumsi klasik (uji 

normalitas, uji multikolinearitas, uji 

autokorelasi, uji heteroskedastisitas) dan uji 

hipotesis (uji parsial, koefisien determinasi 

parsial, dan koefisien determinasi). 

 

3.1  Variabel Dependen 

Variabel dependen pada penelitian ini 

yaitu profitabilitas perusahaan. 

Profitabilitas perusahaan merupakan 

kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dengan memanfaatkan 

segala aset yang dimiliki perusahaan. Pada 

penelitian ini, profitabilitas perusahaan 

akan diukur menggunakan salah satu rasio 

profitabilitas yaitu Return On Assets 

(ROA). 
 

http://www.idx.co.id/
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𝑹𝑶𝑨 =  
𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒆𝒕
 𝒙 𝟏𝟎𝟎%   

 

3.2 Variabel Independen 

3.2.1  Cash Conversion Cycle (CCC) 

Cash Conversion Cycle (CCC) 

merupakan kemampuan perusahaan dalam 

mengubah kasnya menjadi barang, 

kemudian dijual untuk mendapatkan kas 

kembali. Pada penelitian ini, CCC dihitung 

menggunakan rumus sebagai berikut: 
 

𝐶𝐶𝐶 = 𝐷𝑆𝑂 + 𝐷𝑆𝐼 − 𝐷𝑃𝑂 

Dimana : 

DSO    = Days of Sales Outstanding 

DSI       = Days of Sales in Inventory 

DPO  = Days of Payable in Outstanding 
 

Formula ketiga komponen tersebut adalah 

sebagai berikut: 

𝐷𝑆𝑂 =  
𝑃𝑖𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑈𝑠𝑎ℎ𝑎

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
 𝑥 365 ℎ𝑎𝑟𝑖 

𝐷𝑆𝐼  =  
𝑃𝑒𝑟𝑠𝑒𝑑𝑖𝑎𝑎𝑛

𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑃𝑜𝑘𝑜𝑘 𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
𝑥 365 ℎ𝑎𝑟𝑖     

𝐷𝑃𝑂 =  
𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑈𝑠𝑎ℎ𝑎

𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑃𝑜𝑘𝑜𝑘 𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
 𝑥 365 ℎ𝑎𝑟𝑖    

 

 3.2.2 Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan adalah besar 

kecilnya suatu perusahaan yang dapat 

dilihat dari kekayaan bersih serta aset yang 

dimiliki dengan pengukuran logaritma 

natural (natural log) jumlah aset. 
 

Ukuran Perusahaan = Ln Total Aset 

 

3.2.3 Struktur Modal 

Struktur modal adalah proporsi dana 

yang dibutuhkan perusahaan yang berasal 

dari dana jangka panjang secara internal 

dan eksternal. Pada penelitian ini, struktur 

modal diukur menggunakan Debt to Equity 

Ratio (DER)  

𝐷𝐸𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑆𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖
 𝑥 100% 

Tabel 1. Variabel, Definisi, dan Rumus 

Variabel Definisi Rumus 

ROA Kemampuan 
perusahaan 
menghasilkan laba 
bersih setelah 
pajak 

menggunakan aset 
yang dimiliki 

𝐑𝐎𝐀 =  
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐞𝐭
  

CCC Kemampuan 
perusahaan 
mengubah kas 
menjadi barang, 
lalu dijual dan 
mendapatkan kas 

kembali 

CCC = DSO + DSI − DPO 
 

Size Skala besar kecil 
perusahaan dilihat 
dari aset yang 
dimiliki 

Size = Ln Total Aset 
 

 

DER Mengukur 
penggunaan 
hutang perusahaan 
dibandingkan 

modal sendiri 
perusahaan 

DER =  
Total Hutang

Modal Sendiri
 

 

 

4. Hasil Dan Pembahasan 

4.1  Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif digunakan 

untuk mendeskripsikan dan 

menggambarkan mengenai keadaan suatu 

data dari setiap variabel pada penelitian. 

Berikut hasil uji deskriptif dan penjelasan 

dari masing-masing variabel: 

 

 

Tabel 2. Hasil Uji Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Profitabilitas 137 -9,71 30,02 8,3066 8,12258 
CCC 137 -25 338 127,18 85,491 

Ukuran Perusahaan 137 25,30 32,20 28,5460 1,62842 
Struktur Modal 137 7,09 190,62 72,2623 47,40932 

Sumber: Data diolah  
 

Berdasarkan Tabel 2, menunjukkan 

bahwa profitabilitas terendah dimiliki oleh 

PT Kedaung Indah Can Tbk (KICI) tahun 

2015 sebesar -9,71 %. Hal ini diakibatkan 

karena peningkatan beban pajak perseroan 

akibat dari penghapusan aset pajak 

tangguhan atas penurunan nilai piutang dari 

anak perusahaan dan koreksi fiskal atas 
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imbalan pasca kerja akibat pengurangan 

karyawan (Laporan Tahunan Perusahaan, 

2015). Nilai minimum CCC sebesar -25 

hari oleh PT Indofarma (Persero) Tbk 

(INAF) tahun 2015 menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu menunda pembayaran 

kepada pemasok, sehingga dapat 

menggunakan kas untuk kegiatan 

operasional perusahaan. Akan tetapi nilai 

CCC yang semakin rendah dapat 

menurunkan kredibilitas perusahaan 

(Kwee, 2017), karena menunjukkan bahwa 

perusahaan tidak segera membayar 

hutangnya. Ukuran perusahaan terbesar 

dimiliki oleh PT Indofood Sukses Makmur 

Tbk (INDF) tahun 2018 sebesar 32,20 

dengan total aset senilai Rp 

96.537.796.000.000. Terjadi peningkatan 

total aset pada INDF yang diakibatkan 

karena naiknya persediaan bersih dan 

investasi jangka pendek, sedangkan total 

aset tidak lancar meningkat karena 

kenaikan aset tetap bersih sehubungan 

dengan peningkatan kapasitas (Laporan 

Tahunan Perusahaan, 2018). Penggunaan 

hutang paling tinggi terjadi pada PT 

Indofarma (Persero) Tbk (INAF) tahun 

2017 sebesar 190,62 %. Tingkat hutang 

yang tinggi tersebut digunakan perusahaan 

untuk peningkatan fasilitas produksi, 

pembangunan pabrik infus, dan pabrik 

kosmetik (Forddanta, 2017). Nilai mean 

seluruh variabel lebih besar dari standar 

deviasi, yang menunjukkan bahwa sebaran 

data terbilang kecil atau bersifat homogen. 

Berikut rata-rata dari masing-masing 

variabel selama tahun 2014-2018: 

 

 
Gambar 2. Rata-Rata dari Masing-Masing 

Variabel Tahun 2014-2018 
Sumber : Data diolah 

 

Berdasarkan Gambar 2 dapat dilihat 

bahwa rata-rata profitabilitas dan ukuran 

perusahaan dari tahun 2014-2018 terlihat 

stabil. Berbeda dengan rata-rata CCC dan 

struktur modal yang mengalami kenaikan 

dan penurunan sepanjang tahun 2014-2018. 

 

4.2  Analisis Statistik Inferensial 

Analisis statistik inferensial adalah alat 

analisis yang berfokus pada pengolahan 

data sampel sehingga dapat digunakan 

dalam pengambilan keputusan atau 

kesimpulan. Pada penelitian ini digunakan 

beberapa analisis statistik inferensial 

sebagai berikut: 

4.2.1 Hasil Uji Asumsi Klasik 

Berikut hasil uji asumsi klasik:  
Tabel 3. Hasil Uji Asumsi Klasik 

Variabel Independen Tolerance VIF Sig. 

CCC 0,771 1,298 0,467 
Ukuran Perusahaan 0,849 1,178 0,786 
Struktur Modal 0,853 1,172 0,091 
Asymp. Sig (2-failed) 0,053 
Durbin Watson 2,176 

Sumber : Data diolah 
 

Berdasarkan Tabel 3, penelitian ini 

memenuhi kriteria uji asumsi klasik. 

Penelitian ini menggunakan kolmogorov 

smirnov untuk menguji error dalam model 

regresi. Berdasarkan Tabel 3 dapat dilihat 

bahwa error pada model regresi 

berdistribusi normal karena nilai 

signifikansi > 0,05 yaitu sebesar 0,053. 

Pada model regresi tidak terjadi gejala 

multikolinearitas, karena nilai tolerance 

seluruh variabel independen > 0,10 atau 

VIF < 10. Nilai Durbin Watson sebesar 

2,176 sesuai dengan kriteria  kelima 

pengujian Durbin Watson, yang mana tidak 

terdapat korelasi positif maupun negatif 

antara variabel periode tertentu dengan 

variabel periode sebelumnya. Penelitian ini 

melakukan uji heteroskedastisitas 

menggunakan uji gletjser untuk menguji 

ketidaksamaan variance dan residual antara 

pengamatan yang satu dengan yang 

lainnya. Pada Tabel 3 menunjukkan bahwa 

tidak terjadi gelaja heteroskedastisitas 

karena nilai signifikansi seluruh variabel 

independen > 0,05. 
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4.2.2 Uji Hipotesis 

Uji hipotesis dilakukan dengan analisis 

regresi linear berganda (MRA), sehingga 

diperoleh hasil sebagai berikut: 
Tabel 4. Hasil Regresi Linear Berganda 
 B t Sig. r2 

(Constant) -24,335 -2,238 0,027  
CCC -0,012 -1,650 0,101 0,0202 
Ukuran 

Perusahaan 
1,437 4,009 0,000 0,1076 

Struktur Modal -0,095 -7,738 0,000 0,3102 
Adjusted R 
Square 

0,404 

Sumber: data diolah 
 

Secara keseluruhan, variabel 

independen mampu mempengaruhi 

variabel dependen sebesar 40,4%, sisanya 

sebesar 59,6% dipengaruhi oleh variabel 

lain diluar variabel independen yang 

diteliti. Hasil pengujian secara parsial (uji t) 

pada Tabel 4 dapat diuraikan sebagai 

berikut: 

1. Nilai thitung CCC sebesar -1,650 dengan 

signifikansi sebesar 0,101. Nilai ttabel 

yang digunakan yaitu sebesar -1,64, 

karena pada variabel CCC dilakukan uji 

parsial satu arah negatif. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa nilai thitung lebih 

kecil dari nilai ttabel yang berarti secara 

parsial terdapat pengaruh negatif CCC 

terhadap profitabilitas perusahaan, 

sehingga H1 diterima. 

2. Nilai thitung ukuran perusahaan sebesar 

4,009 dengan signifikansi sebesar 0,000. 

Nilai ttabel yang digunakan yaitu sebesar 

1,64, karena pada variabel ukuran 

perusahaan dilakukan uji parsial satu 

arah positif. Hasil tersebut menunjukkan 

bahwa nilai thitung lebih besar dari nilai 

ttabel yang berarti secara parsial terdapat 

pengaruh positif ukuran perusahaan 

terhadap profitabilitas perusahaan, 

sehingga H2 diterima. 

3. Nilai thitung struktur modal sebesar -7,738 

dengan signifikansi sebesar 0,000. Nilai 

ttabel yang digunakan yaitu sebesar ±1,96, 

karena pada variabel struktur modal 

dilakukan uji parsial dua arah. Hasil 

tersebut menunjukkan bahwa nilai thitung 

lebih kecil dari nilai ttabel sebesar -1,96 

yang berarti secara parsial terdapat 

pengaruh negatif struktur modal 

terhadap profitabilitas perusahaan, 

sehingga H3 diterima. 

Berdasarkan hasil pada Tabel 4, 

diperoleh model regresi sebagai berikut: 
 

PP = -24,335 - 0,012CCC + 1,437UP - 0,095SM + e 
 

Berdasarkan persamaan di atas, dapat 

dijelaskan sebagai berikut :  

1. Konstanta (α) sebesar -24,335 artinya 

apabila variabel independen sama 

dengan nol, maka besarnya nilai 

profitabilitas perusahaan sebesar -

24,335.  

2. Koefisien regresi Cash Conversion Cycle 

(CCC) sebesar -0,012 artinya setiap ada 

penurunan satu satuan pada variabel 

CCC, maka profitabilitas perusahaan 

akan naik sebesar 0,012.  

3. Koefisien regresi ukuran perusahaan 

sebesar 1,437 artinya setiap ada 

peningkatan pada variabel ukuran 

perusahaan satu satuan, maka 

profitabilitas perusahaan akan naik 

sebesar 1,437.  

4. Koefisien regresi struktur modal sebesar 

-0,095 artinya setiap ada penurunan satu 

satuan pada variabel struktur modal, 

maka profitabilitas perusahaan akan naik 

sebesar 0,095.  

5. Error merupakan variabel pengganggu 

diluar variabel Cash Conversion Cycle 

(CCC), ukuran perusahaan, dan struktur 

modal. 
 

4.3 Pengaruh Cash Conversion Cycle 

(CCC) terhadap Profitabilitas 

Perusahaan 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa 

Cash Conversion Cycle (CCC) 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap profitabilitas perusahaan. Pada 

Tabel 4, CCC mampu mempengaruhi 

profitabilitas perusahaan sebesar 2,02%. 

Pengaruh negatif mengindikasikan adanya 

hubungan tidak searah antara CCC dengan 

profitabilitas perusahaan, artinya semakin 

kecil CCC, maka nilai profitabilitas 

semakin besar. 

Semakin kecil nilai CCC menunjukkan 

bahwa semakin tinggi efisiensi yang 

dilakukan perusahaan dalam mengelola 
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cash flow. Nilai CCC yang kecil 

menunjukkan bahwa perputaran kas 

perusahaan yang cepat sehingga 

perusahaan dapat menggunakan kasnya 

kembali untuk menghasilkan produk yang 

nantinya dijual dan mendapatkan kas 

kembali guna memperoleh keuntungan. 

Perputaran kas yang cepat membuat 

investasi modal kerja perusahaan menjadi 

rendah, sehingga dapat meningkatkan 

profitabilitas perusahaan karena 

perusahaan telah memperoleh kas dari 

penjualan untuk melakukan pembayaran 

kepada pemasok tanpa melakukan 

pinjaman. Jika nilai CCC besar 

menunjukkan bahwa perputaran kas 

perusahaan lambat, sehingga kegiatan 

operasional perusahaan dapat terganggu 

dan dapat menurunkan profitabilitas 

perusahaan. 

Hasil penelitian ini didukung dengan 

teori manajemen kas, yang mana 

ketersediaan kas dalam perusahaan dapat 

ditingkatkan dengan mempercepat 

pemasukan, memperlambat pegeluaran kas, 

dan memelihara saldo kas yang optimal. 

Saldo kas yang terlalu tinggi akan 

menurunkan produktivitas perusahaan, 

tetapi saldo kas yang terlalu rendah dapat 

membuat perusahaan kesulitan untuk 

membiayai aktivitas perusahaan  

Penelitian ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Rizki et al., (2019) dan 

Yazdanfar & Ohman (2014) yang mana 

Cash Conversion Cycle (CCC) memiliki 

pengaruh negatif dan signifikan terhadap 

profitabilitas perusahaan. Akan tetapi, hal 

ini berlawanan dengan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Samosir (2018) yang 

menunjukkan bahwa Cash Conversion 

Cycle (CCC) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan. 
 

4.4 Pengaruh Ukuran Perusahaan 

terhadap Profitabilitas Perusahaan  

Hasil pengujian menunjukkan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan. Pada Tabel 4, ukuran 

perusahaan mampu mempengaruhi 

profitabilitas perusahaan sebesar 10,76%. 

Pengaruh positif mengindikasikan adanya 

hubungan searah antara ukuran perusahaan 

dengan profitabilitas perusahaan, artinya 

semakin besar ukuran perusahaan, maka 

nilai profitabilitas akan meningkat. 

Semakin besar ukuran perusahaan 

dapat meningkatkan profitabilitas 

perusahaan, karena perusahaan besar 

dengan jumlah produksi yang tinggi dapat 

menekan biaya rata-rata produksi per unit 

yang diakibatkan karna potongan harga dari 

pembelian bahan baku. Jumlah produksi 

yang meningkat akan meningkatkan 

penjualan perusahaan terlebih didukung 

dengan pangsa pasar yang luas, sehingga 

akan meningkatkan profitabilitas 

perusahaan. Ketika perusahaan dengan aset 

yang sedikit, akan terbatas dalam kegiatan 

operasionalnya, seperti jumlah produksi 

yang sedikit. Apalagi perusahaan kecil 

memiliki pangsa pasar yang relatif kecil 

sehingga tidak dapat melakukan penjualan 

secara maksimal sehingga keuntungan 

perusahaan kecil.  

Penelitian ini didukung dengan adanya 

teori skala ekonomi yang menggambarkan 

menurunnya biaya produksi per unit 

disertai dengan peningkatan jumlah 

produksi. Perusahaan besar akan 

memproduksi dalam jumlah besar, yang 

mana bahan baku yang dibutuhkan juga 

dalam jumlah besar. Umumnya pembelian 

bahan baku dalam jumlah yang besar akan 

mendapatkan potongan harga dari pemasok 

sehingga dapat menekan biaya produksi 

yang nantinya dapat meningkatkan 

keuntungan perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Ginting 

(2019), Rizki et al., (2019), dan Samosir 

(2018) yang menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan. Hal ini berlawanan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Putra & 

Badjra (2015) yang menunjukkan hasil 

bahwa ukuran perusahaan memiliki 

pengaruh negatif dan signifikan terhadap 
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profitabilitas perusahaan.ng diperoleh 

sedikit. 
 

4.5  Pengaruh Struktur Modal terhadap 

Profitabilitas Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian, 

menyatakan bahwa struktur modal 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap profitabilitas perusahaan. Pada 

Tabel 4, struktur modal paling dominan 

dalam mempengaruhi profitabilitas 

perusahaan yaitu sebesar 31,02%. Pengaruh 

negatif mengindikasikan adanya hubungan 

tidak searah antara struktur modal dengan 

profitabilitas perusahaan, artinya semakin 

besar struktur modal, maka nilai 

profitabilitas semakin kecil. 

Semakin rendah tingkat hutang dapat 

meningkatkan profitabilitas perusahaan. 

Ketika tingkat hutang yang rendah tersebut 

mampu dikelola dengan baik oleh 

perusahaan, maka akan menghasilkan nilai 

lebih sehingga dapat meningkatkan 

profitabilitas perusahaan. Namun ketika 

perusahaan memiliki hutang yang tinggi 

dan tidak mampu mengelolanya dengan 

baik, hutang tersebut hanya akan menjadi 

beban bagi perusahaan karena perusahaan 

harus membayar beban bunga dari hutang 

tersebut sedangkan tidak terdapat nilai lebih 

yang dihasilkan, maka hal itu dapat 

menurunkan profitabilitas perusahaan. 

Hasil penelitian ini didukung dengan 

teori  trade-off yang menyatakan bahwa 

semakin tinggi hutang dapat meningkatkan 

profitabilitas perusahaan. Akan tetapi, 

setelah mencapai titik optimal maka hutang 

tersebut akan menurunkan profitabilitas 

perusahaan. Hal ini dikarenakan dengan 

semakin banyaknya hutang dapat 

meningkatkan risiko gagal bayar pada 

perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Rizki et al., 

(2019) dan Rahman et al., (2019) yang 

menyatakan bahwa struktur modal 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap profitabilitas perusahaan. Akan 

tetapi, hal ini berlawanan dengan hasil 

penelitian oleh Ginting (2019), dan 

Marusya & Magantar (2016) yang 

menyatakan bahwa struktur modal 

memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap profitabilitas perusahaan. 

 

5. Kesimpulan, Implikasi, Keterbatasan, 

dan Saran 

5.1  Kesimpulan 

Hasil pengujian hipotesis dan 

pembahasan dapat disimpulkan sebagai 

berikut: 

1. Cash Conversion Cycle (CCC) 

berpengaruh negatif signifikan terhadap 

profitabilitas perusahaan. Hal ini 

menunjukkan bahwa semakin kecil nilai 

CCC dapat meningkatkan profitabilitas 

perusahaan. 

2. Ukuran perusahaan berpengaruh positif 

signifikan terhadap profitabilitas 

perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa 

semakin besar ukuran perusahaan 

dengan aset yang besar dapat 

meningkatkan profitabilitas perusahaan. 

3. Struktur modal berpengaruh negatif 

terhadap profitabilitas perusahaan. Hal 

ini menunjukkan bahwa semakin rendah 

tingkat hutang perusahaan maka dapat 

meningkatkan profitabilitas perusahaan. 

 

5.2  Implikasi Manajerial 

Implikasi manajerial yang didasarkan 

pada hasil analisis dari penelitian ini yaitu 

perusahaan diharapkan memiliki nilai Cash 

Conversion Cycle (CCC) yang kecil, 

ukuran perusahaan yang besar dengan 

meningkatkan total aset, dan tingkat 

struktur modal yang rendah. Terutama pada 

struktur modal atau tingkat hutang 

perusahaan, karena pada penelitian ini 

struktur modal terbukti paling dominan 

dalam mempengaruhi profitabilitas 

perusahaan.  

 

5.3  Keterbatasan 

Penelitian ini memiliki keterbatasan 

nilai koefisien determinasi R square (R2) 

pada penelitian ini kecil, karena sebagian 

besar dipengaruhi oleh variabel lain diluar 

variabel independen penelitian. 
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5.4  Saran 

1. Peneliti selanjutnya dapat memperluas 

variabel lainnya yang dapat 

mempengaruhi profitabilitas 

perusahaan. 

2. Bagi perusahaan, untuk meningkatkan 

profitabilitas perusahaan sebaiknya 

memperkecil nilai Cash Conversion 

Cycle (CCC), menambah jumlah aset 

perusahaan, dan mengurangi tingkat 

hutang. 

3. Para investor yang ingin melakukan 

investasi pada sektor industri barang 

konsumsi sebaiknya berinvestasi pada 

perusahaan dengan nilai CCC yang 

rendah, dan tingkat hutang yang rendah 

karena dapat mengurangi resiko 

kebangkrutan. 
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