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THE IMPACT OF LIQUIDITY, SALES GROWTH, CAPITAL STRUCTURE,
AND CASH CYCLE ON FINANCIAL PERFORMANCE IN AUTOMOTIVE
INDUSTRY

ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh dari likuiditas,
pertumbuhan penjualan, struktur modal, dan siklus kas terhadap kinerja keuangan.
Metode penelitian yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda. Teknik
pengambilan sampel yang digunakan adalah sampling jenuh dengan jumlah populasi
9 perusahaan otomotif yang terdaftar di BEI selama 4 tahun (2019-2022) sehingga
jumlah observasi menjadi 36. Hasil uji regresi menunjukkan bahwa likuiditas dan
pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja
keuangan. Kemudian, struktur modal memiliki pengaruh positif dan insignifikan
terhadap financial performance. Sedangkan, siklus kas tidak memiliki pengaruh
terhadap kinerja keuangan.

Kata kunci : kinerja keuangan, likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur modal,
siklus kas.

ABSTRACT

The aim of this research is to examine the influence of liquidity, sales growth, capital
structure, and cash cycle on financial performance. The research method employed is
multiple linear regression analysis. The sampling technique used is saturation
sampling with a population of 9 automotive companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (BEI) over 4 years (2019-2022), resulting in a total of 36 observations. The
regression test results indicate that liquidity and sales growth have a positive and
significant effect on financial performance. Additionally, capital structure has a
positive but insignificant effect on financial performance. Meanwhile, the cash cycle
does not have a significant influence on financial performance.

Keywords: financial performance, liquidity, sales growth, capital structure, cash
cycle.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Seiring berjalannya zaman, persaingan dalam dunia bisnis menjadi semakin
ketat dan sengit. Salah satu faktor pendorong bagi sebuah perusahaan agar dapat
bertahan dalam sebuah pasar adalah kinerja keuangannya, oleh sebab itu, Perusahaan
dipaksa untuk memiliki kinerja yang baik untuk bertahan dan bertumbuh dalam pasar.
Setiap Perusahaan memiliki tujuan yang sama yaitu memaksimalkan laba dan
mensejaterahkan para pemegang saham dan untuk mencapai tujuan ini, kinerja
Perusahaan yang baik akan menghasilkan kemampuan Perusahaan untuk memberikan
keuntungan dari aset, ekuitas, maupun hutang (Fachrudin, 2011). Peningkatan sumber
daya merupakan salah satu Upaya untuk menciptakan Kkinerja perusahaan yang
semakin baik.

Sektor industri otomotif sendiri merupakan sektor yang memiliki risiko bisnis
yang besar dan less regulated yang artinya dapat dengan mudah memicu penurunan
pada Kinerja keuangan di industri ini. Besarnya sektor industri otomotif juga turut
mendorong para investor-investor untuk berinvestasi pada perusahaan-perusahaan
otomotif yang secara langsung berimplikasi pada semakin banyaknya variasi dan
spesialisasi yang dikeluarkan perusahaan otomotif terutama produsen otomotif.
Perusahaan otomotif merupakan salah satu perusahaan sub sektor industri manufaktur
di Bursa Efek Indonesia yang semakin bertumbuh dan berkembang di Indonesia. Ini
terlihat pada banyaknya produk-produk otomotif yang digunakan baik dari jenis
maupun jumlahnya.

Semenjak tahun 2019, menurut sumber Jakarta, CNBC Indonesia, dari awal
tahun, sektor industri manufaktur telah mengalami penurunan sebanyak 7.03%. Hal

ini terlihat dari nilai saham-saham industry otomotif dan komponennya yang tercatat
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merah merona semenjak awal tahun seiring dengan penurunan yang terjadi pada
sektor industri manufaktur karena permintaan yang menurun.

Pada Bursa Efek Indonesia, tercatat dari bahwa 11 dari 13 saham emiten yang
bergerak pada bidang otomotif telah mengalami penurunan dan hanya 1 saham
emiten yang menguat. Mengacu pada data BEI, saham emiten PT Multistrada Arah
Sarana Thk (MASA) merupakan satu-satunya emiten yang sahamnya mengalami
peningkatan yakni sebanyak 4,35% pada harga Rp.480/saham.

Keberhasilan suatu perusahaan dapat diukur dari kinerja keuangan perusahaan
yang digunakan sebagai salah satu faktor penting dalam pengambilan keputusan
perusahaan dalam segi internal dan eksternal. Baik atau buruknya keadaan keuangan
sebuah perusahaan mencerminkan seberapa baik sebuah perusahaan dalam
menjalankan bidang usahanya yang dapat dilihat dari kinerja keuangan perusahaan
tersebut. Hal ini sangat penting bagi perusahaan agar perusahaan dapat bekerja
dengan ekonomis dan efisien dengan menggunakan sumber daya yang terbatas secara
optimal dan efektif.

Kinerja keuangan adalah penilaian kinerja perusahaan yang dapat menilai
baik atau tidaknya kondisi perusahaan dengan menggunakan rasio keuangan (Irma,
2019). Indikator kinerja keuangan yang baik harus dimulai dengan adanya
kepercayaan dari pihak investor terhadap suatu perusahaan bahwa investasi yang
mereka lakukan ke dalam perusahaan tersebut aman dan akan memberikan return
yang tinggi. Salah satu alat pengukur kinerja keuangan perusahaan adalah earning
per share (EPS) yang berdasarkan perbandingan laba saham dan jumlah sahamnya.

Kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dipengaruhi dengan berbagai faktor,
salah satunya Kondisi makro ekonomi sebagai faktor eksternal yang dapat
berpengaruh terhadap kinerja dan nilai perusahaan. Perubahan yang silih berganti
pada faktor eksternal sebuah perusahaan dapat berpengaruh secara langsung pada
risiko pasar atau risiko sistematis (Agustia, 2011). Situasi politik, laju inflasi,
pertumbuhan GDP (Gross Domestic Product), tingkat suku bunga, dan fluktuasi nilai

tukar mata uang merupakan beberapa faktor eksternal yang mempengaruhi
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permintaan dan penawaran yang secara langsung mempengaruhi perusahaan secara
finansial sehingga kinerja keuangan perusahaan dapat membaik ataupun memburuk.

Faktor internal yang juga dapat dikatakan faktor Fundamental yang berasal
dari dalam perusahaan yang dikendalikan oleh pusat manajemen perusahaan juga
tidak kalah pentingnya dari faktor eksternal. Faktor Fundamental adalah faktor di luar
pasar modal yang mempengaruhi saham di masa yang akan mendatang. Kinerja
keuangan sebuah perusahaan juga dapat dipengaruhi oleh faktor ini yang diantara lain
adalah kondisi keuangan perusahaan, kebijakan yang dibuat manajemen, serta
pelaksanaannya. Pada penelitian ini, faktor yang diduga akan berpengaruh terhadap
kinerja keuangan perusahaan adalah : Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, Struktur
Modal, dan Siklus Kas.

Salah satu variabel yang digunakan pada penelitian ini adalah likuiditas.
Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi merupakan perusahaan yang baik
karena dana jangka pendek kreditur yang dipinjam perusahaan dapat dijamin oleh
aktiva lancer yang jumlahnya relatif lebih banyak. Rasio likuiditas digunakan untuk
mengukur seberapa likuid suatu perusahaan dengan cara membandingkan seluruh
komponen yang ada pada akitva lancar dengan komponen yang ada pada pasiva
lancar. Menurut Atmajaya (2013: 416) rasio likuiditas, menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial yang berjangka pendek tepat pada
waktunya.

Likuiditas suatu perusahaan dapat diukur dengan Quick Ratio dan Current
Ratio yang mampu mengukur kemampuan menyelesaikan kewajiban jangka pendek
dan panjang. Quick Ratio adalah rasio yang mencerminkan kemampuan perushaan
dalam melunasi kewajiban utang jangka pendek dengan cara mengurangi total aset
lancar dengan persediaan dan uang muka lalu kemudian dibagi dengan total
kewajiban lancar. Curremt Ratio adalah rasio yang dihasilkan dari perbandingan
aktiva lancar dengan utang jangka pedek.

Pertumbuhan penjualan merupakan tingkat kenaikan penjualan atau tingkat

kemampuan perusahaan menjual barang dagang dari tahun ke tahun (Kusumua, 2017).
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Semakin tinggi pertumbuhan penjualan perusahaan, maka pendapatan perusahaan
akan meningkat begitu pula sebaliknya. Untuk melakukan penjualan, perusahaan juga
harus menjamin tersedianya persediaan yang mencukupi. Perputaran persediaan yang
rendah menunjukkan penjualan yang lemah, sebaliknya perputaran persediaan yang
tinggi menunjukkan penjualan yang tinggi. Dengan mengetahui seberapa besar
fluktuasi penjualan dapat memprediksi.

Sales Growth Ratio digunakan untuk menentukan pertumbuhan penjualan
perusahaan dalam jangka waktu yang telah ditentukan. Rasio ini menjadi parameter
untuk mengukur performa tim penjualan dan sebagai indikator untuk menentukan
pengambilan keputusan atasan. Sales Growth Ratio dihitung dengan cara mengurangi
jumlah penjualan di periode yang diinginkan dengan periode sebelumnya,
membaginya dengan penjualan di periode sebelumnya lalu dikalikan dengan 100.
Rasio yang positif mengindikasikan pertumbuhan penjualan pada tahun bersangkutan
dan rasio yang negatif mengindikasikan penurunan pada penjualan tahun
bersangkutan.

Struktur modal merupakan perbandingan atau imbangan pendanaan jangka
panjang perusahaan yang ditunjukkan oleh perbandingan hutang jangka panjang
terhadap modal sendiri. Penentuan struktur modal bagi suatu perusahaan merupakan
salah satu bentuk keputusan keuangan yang penting, karena keputusan ini dapat
berpengaruh terhadap pencapaian tujuan manajemen keuangan perusahaan. Tujuan
utaman manajemen struktur modal adalah menciptakan suatu bauran atau kombinasi
sumber pembelanjaan permanen sedemikian rupa, sehingga mampu memaksimalkan
harga saham perusahaan.

Debt to Equity Ratio (DER) adalah alat untuk mengukur struktur modal
dengan cara membandingkan total hutang atau total debts dengan total shareholders’
equity atau total modal sendiri. Rasio ini dapat menunjukkan kemampuan modal
sendiri perusahaan untuk memenuhi seluruh kewajibannya. Pendanaan yang
tercermin dalam rasio ini sangat mempengaruhi pecapaian laba yang dihasilkan

perusahaan, karena semakin tinggi DER, akan mempengaruhi besarnya laba (Return
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on Assets) dan Jika suatu perusahaan memasuki kategori extreme leverage atau
hutang ekstrim, akan sangat sulit bagi perusahaan untuk terlepas dari hutang tersebut.

Siklus Kas merupakan lamanya waktu antara pembayaran untuk modal kerja
dan penagihan kas dari penjualan modal kerja. Siklus konversi kas meliputi periode
konversi persediaan yang digunakan untuk mengetahui berapa lama waktu yang
dibutuhkan untuk mengubah bahan baku menjadi barang jadi sampai menjual.
Periode penerimaan rata-rata untuk menghitung lamanya perusahaan mendapatkan
kas dari hasil penjualan kredit dan lamanya perusahaan mendapatkan kas dari hasil
penjualan kredit dan lamanya perusahaan menangguhkan utang.

Cash Conversion Cycle (CCC) merupakan perhitungan yang digunakan
perusahaan untuk memperkirakan kapan waktu investasinya dapat berubah menjadi
kas tunai. Fungsi CCC adalah untuk membantu perusahaan untuk mengevaluasi
operasional dan manajemen perusahaan. Rumus dari CCC melibatkan tiga tahapan
siklus yang terdiri dari Days Inventory Outstanding (DPO), Days Sales Outstanding
(DSO), Days Payable Outstanding (DPO) dimana DIO dan DSO diasosiasikan
dengan kas masuk perushaan, dan DPO berhubungan dengan kas keluar. Adapun
Rumus CCC adalah DIO + DSO — DPO.

Industri otomotif di Indonesia telah menjadi salah satu pendorong utama
pertumbuhan ekonomi selama periode 2019-2022. Sebagai sektor yang strategis,
industri ini tidak hanya memberikan kontribusi signifikan terhadap penciptaan
lapangan kerja, tetapi juga meningkatkan pendapatan nasional. Meskipun demikian,
pertumbuhan ini tidak terlepas dari tantangan yang perlu dihadapi oleh perusahaan

dalam sektor otomotif.

Salah satu aspek kunci yang memengaruhi kinerja keuangan perusahaan
adalah tingkat likuiditas. Tingginya likuiditas dapat memperkuat daya saing
perusahaan, memfasilitasi pembayaran utang, dan memberikan fleksibilitas finansial.

Namun, terlalu banyak likuiditas juga dapat mengurangi tingkat pengembalian
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investasi. Seiring pertumbuhan industri, penting untuk mempertimbangkan dampak
struktur modal yang seimbang. Struktur modal yang optimal dapat membantu
perusahaan mengelola risiko keuangan dan memanfaatkan sumber daya finansial

dengan efisien.

Pertumbuhan penjualan merupakan indikator vital dalam menilai kesehatan
finansial perusahaan. Meskipun pertumbuhan penjualan dapat meningkatkan
pendapatan dan profitabilitas, fluktuasi pasar dan persaingan yang intens dapat
menjadi tantangan serius. Demikian juga, siklus kas yang terencana dapat mendukung
stabilitas keuangan perusahaan, namun ketidakpastian ekonomi global dan perubahan

tak terduga dalam siklus kas dapat memberikan tekanan tambahan.

Sementara itu, sektor otomotif dihadapkan pada berbagai tantangan, seperti
fluktuasi harga bahan baku, perubahan regulasi, dan persaingan yang Kketat.
Ketidakpastian ini dapat memberikan dampak negatif pada kinerja keuangan
perusahaan. Selain itu, risiko likuiditas dan volatilitas pertumbuhan penjualan juga

menjadi aspek yang perlu diperhatikan dalam konteks keuangan perusahaan otomotif.

2. ldentifikasi Masalah

Penelitian ini mencakup beberapa hasil penelitian yang memberikan
gambaran mengenai pengaruh likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur modal,
dan siklus kas terhadap kinerja keuangan pada perusahaan di sektor industri otomotif
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2022.

Dalam konteks likuiditas, Sembiring (2020) menemukan adanya pengaruh
positif dan signifikan antara likuiditas, diukur dengan current ratio, dengan
profitabilitas. Namun, penelitian Yusheng et al., (2019) menyuguhkan perspektif
yang lebih kompleks, mengungkapkan bahwa likuiditas, meskipun memiliki

hubungan signifikan dengan return on assets (ROA), tidak menunjukkan keterkaitan
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yang signifikan dengan return on equity (ROE) dan return on capital employed
(ROCE).

Pertumbuhan penjualan, sebagai variabel penting dalam mengukur kinerja
keuangan, mendapat dukungan positif dari penelitian Yuliani (2021) dan Arifbillah
& Suhartini  (2022). Namun, temuan Purwaningsin & Kurniawati (2022)
menunjukkan bahwa penjualan tidak secara signifikan memengaruhi Kinerja
keuangan, menggambarkan Kketidaksepakatan dalam literatur. Oleh karena itu,
penelitian ini perlu mengkaji lebih lanjut faktor-faktor yang mungkin memengaruhi
korelasi antara pertumbuhan penjualan dan kinerja keuangan.

Dalam konteks struktur modal, hasil penelitian Purwaningsih & Kurniawati
(2022) menggambarkan risiko penggunaan utang yang tinggi, yang dapat merugikan
laba perusahaan dan berdampak negatif pada Kkinerja keuangan. Sebaliknya,
penelitian Nini et al., (2020) menemukan bahwa struktur modal, diukur dengan
beberapa rasio leverage, berdampak negatif terhadap ROE dan Price to Book Value
(PBV). Kontrast ini menyoroti kompleksitas faktor yang perlu dipertimbangkan
dalam mengevaluasi dampak struktur modal terhadap kinerja keuangan.

Terakhir, siklus kas, seperti yang ditemukan dalam penelitian Cahyono &
Herlambang (2020), menunjukkan bahwa tidak semua aspek dari siklus kas memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas. Dengan demikian, penting untuk
memahami dimensi mana dari siklus kas yang dapat memberikan kontribusi
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan otomotif.

Secara keseluruhan, identifikasi masalah ini memberikan landasan untuk
penelitian lebih lanjut, mempertimbangkan kompleksitas interaksi antar variabel dan
perbedaan temuan dalam literatur, untuk mendapatkan pemahaman yang lebih
mendalam tentang faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan
otomotif di Indonesia.
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3. Batasan Masalah

Dari identifikasi masalah yang ditetapkan dalam penelitian ini, maka
dirasa perlu dilakukan pembatasan masalah agar dalam pengkajian yang
dilakukan lebih terfokus kepada masalah-masalah yang ingin dipecahkan.
Penelitian ini menitikberatkan pada Pengaruh Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan,
Struktur Modal, dan Siklus Kas terhadap Kinerja Keuangan pada Perusahaan

Sektor Industri Otomotif di Bursa Efek Indonesia.

4. Rumusan Masalah

Sesuai dengan latar belakang masalah yang telah dijelaskan, maka akan
dianalisis apakah likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur modal, dan siklus
kas suatu perusahaan dapat berpengaruh terhadap kinjerja keuangan pada
perusahaan sektor otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode

2019-2022 Oleh karena itu, rumusan masalah dalam penelitian ini antara lain

sebagai berikut :

a. Apakah likuiditas berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan pada
perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-
2022 ?

b. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap Kkinerja
keuangan pada perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2019-2022 ?

c. Apakah struktur modal berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan pada
perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-
2022 ?

d. Apakah likuiditas siklus kas positif terhadap kinerja keuangan pada
perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-
2022 ?
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B.

1.

Tujuan dan Manfaat

Tujuan

Berkenaan dengan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini

adalah “Pengaruh likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur modal, dan siklus

kas terhadap kinerja keuangan pada Perusahaan Sektor Industri Otomotif yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2022” Oleh karena itu, rumusan

masalah dalam penelitian ini antara lain sebagai berikut :

a.

Untuk mengetahui pengaruh positif likuiditas terhadap kinerja keuangan
perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2019-2022

Untuk mengetahui pengaruh positif pertumbuhan penjualan terhadap kinerja
keuangan perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2019-2022

Untuk mengetahui pengaruh positif struktur modal terhadap kinerja keuangan
perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2019-2022

Untuk mengetahui pengaruh positif siklus kas terhadap kinerja keuangan
perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2019-2022

Manfaat Penelitian

Manfaat ilmu
Dalam penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pembaca

dalam memahami lebih dalam dan menambah wawasan untuk kedepannya yang

berkaitan dengan kinerja keuangan, likuiditas, pertumbuhan penjualan, struktur

modal dan siklus kas baik secara internal maupun eksternal pada perusahaan yang

dimaksud dan untuk membantu proses penelitian selanjutnya di masa yang akan
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datang yang berhubungan dengan kinerja keuangan, likuiditas, pertumbuhan
penjualan, struktur modal dan siklus kas.

b. Manfaat Operasional
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi semua pihak-pihak yang
membutuhkan diantara lain :

a. Penelitian ini bertujuan untuk menjadi bahan pertimbangan bagi investor
dalam mengambil keputusan pada saat menginvestasi pada perusahaan yang
dituju setelah mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi profitabilitas.

b. Penelitian ini bertujuan guna membantu dalam membuat keputusan apakah
kreditur akan memberikan pinjaman atau tidak kepada perusahaan.

c. Penelitian ini bertujuan untuk memberikan saran atau bahan referensi kepada
para peneliti selanjutnya yang melakukan penelitian sejenis dengan penelitian
ini.

d. Penelitian ini bertujuan membantu manajemen perusahaan untuk mengetahui

kekurangan dan kelebihan dari perusahaan.
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