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ABSTRACT

This study aims to explain the effect of cash turnover, 
receivables turnover and partial inventory turnover 
on return on assets and to explain the effect of cash 
turnover, receivable turnover and inventory turnover 
simultaneously to return on asset. Based on the re-
sults of analysis and hypothesis testing showed that 
partially cash turnover (X1), receivable turnover (X2) 

return on asset (Y) at PT. Garuda Indonesia (Persero), 
Tbk. Cash turnover (X1), receivable turnover (X2) and 
inventory turnover (X3) simultaneously or together 

Garuda Indonesia (Persero), Tbk. Furthermore, R2 (R 
square) / (determination) is 0.368 or 36.8%, indicating 
that the contribution percentage of independent vari-
able of cash turnover (X1), receivable turnover (X2) 
and inventory turnover (X3) to return on asset (Y) 
is 0.368 or 36.8%, while the rest of 0.632 or 63.2% 

Keywords: cash turnover, receivable turnover, inven-
tory turnover, return on asset

G31, G32

PENDAHULUAN 

Bidang keuangan merupakan bidang yang sangat 

penting dalam suatu perusahaan. Untuk dapat melihat 
kinerja suatu perusahaan dapat dilihat dari informasi 
keuangan yaitu berupa laporan keuangan. Laporan 
keuangan yang biasa dibuat oleh perusahaan biasanya 
terdiri dari neraca, laporan laba rugi,laporan laba 
di tahan, laporan arus kas, dan catatan atas laporan 
keuangan. Namun ada pula perusahaan yang menyusun 
selain kelima laporan tersebut. Seperti laporan sumber 
dan penggunaan modal kerja yang berguna bagi para 
investor, kreditor, analisis sekuritas, dan manajemen 
karena memberikan informasi yang berguna mengenai 
aktivitas investasi dan pembelanjaan yang dilakukan 
oleh perusahaan.Perusahaan memerlukan dana untuk 
melakukan kegiatan operasionalnya, dana tersebut 
disebut dengan modal kerja (Satria dan Lestrasi, 2011). 
Penggunaan modal kerja diharapkan, ketika modal ker-
ja dapat terkumpul dengan jumlah yang lebih banyak 
dari modal kerja yang dikeluarkan perusahaan. Tingkat 
efektivitas perputaran modal kerja dilihat dari jumlah 

di dapat (Prakoso, et al., 2014). Penilaian kinerja dapat 
dilakukan dengan cara menganalisis laporan keuangan. 
Teknis analisis yang digunakan salah satunya adalah 
analisis modal kerja yang dimiliki perusahaan dalam 
periode tertentu. Sedangkan modal kerja itu sendiri 
merupakan keseluruhan aktiva lancar yang dimiliki 
oleh suatu perusahaan atau dapat pula dimaksudkan 
sebagai dana yang harus tersedia untuk membiayai 
kegiatan operasi sehari hari. Modal kerja sangat ber-
pengaruh bagi suatu perusahaan.
 Bagi suatu perusahaan untuk memperoleh laba 



yang semaksimal mungkin, dapat dilakukan dengan 
memperbesar jumlah produksi yang dapat dijual. 
Salah satu faktor produksi terpenting ialah modal kerja 
yang digunakan perusahaan untuk membiayai op-
erasi perusahaan demi menjamin kelangsungan hidup 
perusahaan. Maka dari itu, manajer keuangan harus 
mampu merencanakan dengan baik besarnya jumlah 

(Sariana, et al., 2016). Modal kerja merupakan aspek 
paling penting bagi setiap perusahaan karena modal 
kerja merupakan faktor penentu berjalannya kegiatan 
operasional jangka pendek dalam perusahaan. Kegiatan 
operasional tersebut berpengaruh pada pendapatan 
yang diperoleh perusahaan. Perusahaan yang mampu 
menghasilkan nilai tambah atau keuntungan yang 
berkelanjutan adalah perusahaan yang mampu me-

Kesalahan atau tidak efektifnya pengelolaan modal 
kerja dapat menyebabkan menurunnya performa op-
erasional perusahaan. Manajer keuangan dalam men-
gambil keputusan keuangan, perlu memahami kondisi 
keuangan perusahaan (Warou, et al., 2016).

MATERI DAN METODE PENELITIAN

Menurut Sartono (2001: 6) manajemen keuangan dapat 
diartikan sebagai manajemen dana baik yang berkaitan 
dengan pengalokasian dana dalam berbagai bentuk 
investasi secara efektif maupun usaha pengumpulan 
dana untuk pembiayaan investasi atau pembelanjaan 

yang selalu tersedia dalam perusahaan yang digunakan 
untuk membelanjai kegiatan perusahaan. Kegiatan 
perusahaan ini dapat dimulai jika telah tersedia dana 
yang telah dikeluarkan dan dapat diterima kembali 
dalam jangka waktu satu tahun.
 Perputaran kas merupakan kemampuan kas 
dalam menghasilkan pendapatan sehingga dapat 
dilihat berapa kali uang kas berputar dalam satu peri-
ode tertentu (Yuliyati dan Sunarto, 2014). Menurut 
Gill dalam Kasmir (2011:140) rasio perputaran kas 
berfungsi untuk mengukur tingkat kecukupan modal 
kerja perusahaan yang dibutuhkan untuk membayar 
tagihan dan membiayai penjualan.  Menurut Wild et al. 
(2005:197), perputaran piutang adalah menunjukkan 
rata-rata berapa sering piutang berubah yaitu, diterima 
dan ditagih sepanjang tahun. Rasio ini digunakan un-

tuk mengetahui berapa banyak piutang dagang dalam 

Wibowo, 2016).
 Persediaan merupakan investasi yang paling 
besar dalam aktiva lancar untuk sebagian besar peru-
sahaan industri (Arinda dan Wiwik, 2015). Perputaran 
persediaan  digunakan untuk mengetahui kemampuan 
perusahaan dalam mengelola persediaan, dalam arti 
berapa kali persediaan yang ada akan diubah menjadi 
penjualan. -
kan bahwa perputaran kas, perputaran piutang dan 
perputaran persediaan berpengaruh secara simultan 
terhadap profitabilitas pada perusahaan food and 
beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2008-2010. Perputaran kas tidak berpengaruh 

dan perputaran persediaan berpengaruh positif terha-

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2008-
2010. Di antara ketiga variabel bebas tersebut yang 

perputaran piutang.
 Deni (2015) menjelaskan bahwa variabel 
perputaran kas (X1), perputaran piutang (X2) dan per-
putaran persediaan (X3), secara bersama-sama berpen-

return on asset. Berdasarkan 
hasil uji t, variabel perputaran kas berpengaruh negatif 

return on asset. Perputaran 
piutang dan perputaran persediaan berpengaruh 

return on asset. Di 
antara ketiga variabel independen yaitu perputaran kas 
(X1), perputaran piutang (X2) dan perputaran perse-
diaan (X3) yang memiliki pengaruh paling dominan 

determinasi, nilai adjusted R2 dalam model regresi 
perusahaan manufaktur diperoleh sebesar 0,194, hal 
ini menunjukkan bahwa besarnya pengaruh variabel 
independen (perputaran kas, perputaran piutang, dan 
perputaran persediaan) terhadap variabel dependen 
(Return on Asset) yang dapat dihasilkan persamaan 
ini adalah sebesar 19,4%, sedangkan sisanya 80,6% 
dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak dima-
sukkan dalam regresi ini. Dewi dan Rahayu (2016) 
menunjukkan bahwa perputaran kas dan perputaran 

sedangkan perputaran piutang berpengaruh terhadap 



adjusted R square sebesar 0,113 
yang menunjukkan bahwa seluruh variabel indepen-
den yaitu perputaran kas, perputaran piutang, dan 
perputaran persediaan dapat menjelaskan variabel 

-
sanya 88,7% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak 
diikutsertakan dalam model. Kerangka konseptal dari 
penelitian ini adalah:
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 Berdasar uraian pada kerangka konseptual dan 

hipotesis penelitian:
H1:  Perputaran kas (cash turnover) berpengaruh sig-

return on asset (ROA) pada PT. 
Garuda Indonesia (Persero), Tbk yang Terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia.

H2:  Perputaran piutang (receivables turnover) ber-
return  On Asset  

(ROA) pada PT. Garuda Indonesia (Persero), 
Tbk yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

H3: Perputaran persediaan (inventory turnover) 
return on  asset  

(ROA) pada PT. Garuda Indonesia (Persero), Tbk 
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.               

H4:  Perputaran kas, perputaran piutang, dan per-
putaran persediaan   berpengaruh signifikan 
terhadap return on asset (ROA) pada PT. Garuda 
Indonesia (Persero), Tbk yang Terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia.              

HASIL PENELITIAN

Model regresi yang baik adalah model yang bebas 
dari autokorelasi. Hasil uji autokorelasi disajikan pada 
Tabel 1:

Tabel 1

Unstandardized Residual
Test Valuea 0.28140
Cases < Test Value 5
Cases >= Test Value 5
Total Cases 10
Number of Runs 9
Z 1.677
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.094

: data output SPSS



 Berdasar Tabel 1 terlihat nilai probalilitas 
asymp.sig 
atau tidak terjadi autokorelasi.
Uji multikolinearitas dilakukan dengan melihat Toler-
ance Value dan (VIF). Batas 
dari Tolerance Value adalah 0,10 dan batas VIF adalah 
10. Nilai Tolerance Value jika di bawah 0,10 atau nilai 
VIF diatas 10 maka terjadi multikolinearitas.

Tabel 2
Multikolinearitas

Collinearity Statistics

Tolerance VIF

0.677 1.477

0.227 4.408

0.197 5.081

: Data output SPSS

 Hasil analisis menunjukkan bahwa nilai VIF 
semua variabel independen di bawah nilai 10 dan 
nilai tolerance di atas 0,10 yang berarti tidak terjadi 
multikolinearitas sehingga model tersebut reliable 
sebagai dasar analisis.
 Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedas-
tisitas dengan melihat  antara nilai prediksi 
variabel depenpen dengan residualnya:

Gambar 2

scatterplot  terlihat bahwa titik-titik 
menyebar secara acak serta tersebar baik di atas mau-
pun di bawah angka 0 pada sumbu Y. Dengan demikian, 
disimpulkan bahwa model regresi yang terbentuk 
dalam penelitian ini tidak mengalami masalah hetero-
skedastisitas model regresi. 
 Uji normalitas data berdasar kriteria pengujian, 

data yang ada terdistribusi  normal.  Hal  tersebut  
mengindikasikan  bahwa  variabel independen  yang 
digunakan dalam penelitian ini tidak terdapat data 
yang ekstrim yang dapat mengakibatkan hasil pene-
litian menjadi bias sehingga dapat  digunakan  untuk  
memprediksi  ROA  perusahaan.  Hasil  pengujian 
kenormalan dapat dilihat pada Tabel 3:

Tabel 3

ROA

N 10 10 10 10

Normal Parametersa
Mean 8.1010 13.9960 35.7830 13.9200

Std.deviation 3.05801 5.59853 11.08987 5.22544

Most Extreme Differences

Absolute 0.223 0.152 0.237 0.193

Positive 0.150 0.152 0.166 0.139

negative -0.223 -0.151 -0.237 -0.193

Kolmogorov-Smirnov Z 0.934 0.707 0.482 0.750

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.347 0.700 0.975 0.627

: hasil output SPSS



 Berdasar Tabel 3, terlihat bahwa semua data 
berdistribusi normal, sehingga untuk pengujian hipo-
tesis dapat dilakukan statistika parametrik (Uji t).
 Berdasar Tabel 4 diperoleh persamaan regresi 
linier berganda:
Y = 8.911 + 0.618 X

1
 - 0.039 X

2
 – 0.328 X

3
 + e

 Berdasar persamaan regresi berganda terse-
but, maka 1) konstanta sebesar 8.911 artinya jika 
perputaran kas (X1), perputaran piutang (X2) dan 
perputaran persediaan (X3) nilainya adalah 0‚ maka 

regresi variabel perputaran kas (X1) sebesar 0.618 
artinya jika variabel perputaran piutang (X2) dan per-
putaran persediaan (X3) nilainya tetap dan perputaran 
kas mengalami kenaikan satu satuan maka ROA (Y)  
mengalami peningkatan sebesar 0.618. Koefisien 
bernilai positif artinya terjadi hubungan yang searah 
antara perputaran kas (X1) dengan ROA (Y)‚ semakin 
naik perputaran kas  maka akan semakin naik ROA 

(X2) sebesar - 0.039 artinya jika variabel perputaran 

kas (X1) dan perputaran persediaan (X3) nilainya tetap 
dan perputaran piutang (X2) mengalami kenaikan satu 
satuan maka ROA (Y) mengalami penurunan sebe-

hubungan yang berlawanan antara perputaran piutang 
(X2) dengan ROA (Y)‚ semakin naik perputaran piu-
tang (X2) maka akan semakin turun ROA (Y); dan 4) 

3) 
sebesar - 0.328 artinya jika variabel perputaran kas 
(X1) dan perputaran piutang (X2) nilainya tetap dan 
perputaran persediaan (X3) mengalami kenaikan satu 
satuan maka ROA (Y) mengalami penurunan sebesar 

-
gan yang berlawanan antara perputaran persediaan (X3) 
dengan ROA (Y)‚ semakin naik perputaran persediaan 
(X3) maka akan semakin turun ROA (Y).
Hasil pengolahan data menggunakan program 
SPSS16.0 for windows diperoleh output tvalue pada 
Tabel 5:
      Berdasar Ta be l  5 ,  m a ka  1 )  perputaran 
kas (X1) diperoleh thitung sebesar 0.916 dan ttabel 
2,44691, maka diperoleh hasil thitung  <  ttabel  

Tabel 4

B Error Beta
1 (Constant) 8.911 6.057 1.471 .192

Perputaran Kas 0.618 0.675 0.361 0.916 0.395

Perputaran Piutang -0.039 0.637 -0.042 -0.062 0.953

Perputaran Persediaan -0.328 0.345 -0.694 -0.949 0.379

: data output SPSS

Tabel 5

T
B Error Beta

1 (Constant) 8.911 6.057 1.471 .192

Perputaran Kas 0.618 0.675 0.361 0.916 0.395

Perputaran Piutang -0.039 0.637 -0.042 -0.062 0.953

Perputaran Persediaan -0.328 0.345 -0.694 -0.949 0.379

(Constant) 8.911 6.057 1.471 .192

: data Output SPSS



atau 0.916  <  2,44691 yang artinya Ha ditolak dan 
Ho diterima, dengan kata lain bahwa tidak terdapat 

1) 
terhadap return on asset (Y); 2) perputaran piutang 
(X2) diperoleh  thitung  sebesar  -0.062  dan  ttabel  
sebesar 2,44691,  maka diperoleh hasil thitung  <  
ttabel  atau -0.062 < 2,44691 yang artinya Ha ditolak 
dan Ho diterima dengan kata lain bahwa tidak terdapat 

(X
2
) terhadap return on asset (Y); dan 3) perputaran 

persediaan (X
3
)  diperoleh  thitung   sebesar  -0.949  

dan  ttabel  sebesar 2,44691, maka diperoleh hasil thi-
tung  <  ttabel  atau -0.346 < 2,44691 yang artinya Ha 
ditolak dan Ho diterima dengan kata lain bahwa tidak 

persediaan (X
3
) terhadap return on asset (Y).

Hasil  pengolahan data menggunakan program SPSS 
V16.0 dapat diperoleh output f value pada Tabel 6:

Tabel 6

Sum of Squares df Mean Square
1 Regression 90.997 3 30.332 1.167 0.397a

Residual 155.968 6 25.995

Total 246.966 9

: hasil output SPSS

 Berdasar nilai Fhitung dan nilai Ftabel  pada 
Tabel 6 maka Fhitung < Ftabel atau 1.167 < 4,76 yang 

pada kolom sig yaitu 0.397 yang berarti probabilitas 
0.397 > 0,05 maka  Ha ditolak. Dengan demikian, se-
cara simultan perputaran kas (X

1
), perputaran piutang 

(X
2
) dan perputaran persediaan (X

3
) tidak berpengaruh 

return on asset (Y).
2) adalah kemam-

puan seluruh variabel bebas dalam menjelaskan varia-
2) ini berkisar 

antara 0 < R2 < 1. Hasil output nampak pada Tabel 7:

Tabel 7
2)

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson
1 0.607a 0.368 0.053 5.09850 0.607a

: hasil output SPSS

 Berdasar Tabel 7, maka diperoleh angka R2 

(R square)/(determinasi) sebesar 0.368 atau 36,8%. 
Hal ini menunjukkan bahwa presentase sumbangan 
pengaruh variabel independen perputaran kas (X

1
), 

perputaran piutang (X
2
) dan perputaran persediaan (X

3
) 

terhadap return on asset (Y) sebesar 36,8%‚ sedangkan 
sisanya sebesar 63,2% dipengaruhi oleh variabel lain 
yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini.

PEMBAHASAN

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kondisi per-
putaran kas, perputaran persediaan, dan perputaran 
piutang terhadap return on Asset (ROA)  pada  PT. 

Garuda Indonesia (Persero), Tbk selama  periode  2007 
sampai dengan 2016 rata-rata mengalami peningkatan 
dan penurunan. Pada perputaran kas memiliki nilai 
rata-rata selama 10 tahun sebesar 7,43 kali. Kemu-
dian nilai tertinggi perputaran kas yaitu terjadi pada 
tahun 2010 yaitu sebesar 13,47 kali dan perputaran kas 
terendah terjadi pada tahun 2012 yaitu sebesar 1,69 
kali. Perusahaan yang memiliki perputaran kas tinggi 
menunjukkan bahwa keluar masuknya kas sangat ba-
gus. Hal ini dikarenakan adanya peningkatan penjualan 
bersih sebesar Rp1,673,957,870 pada tahun 2010. 
Perputaran kas rendah disebabkan oleh penurunan 

Rp23.692.100.915 pada tahun 2012.



 Pada perputaran piutang memiliki nilai rata-
rata selama 10 tahun sebesar 14 kali. Nilai  tertinggi  
yaitu  terjadi  pada  tahun  2011 yaitu sebesar  1,18 
kali pada tahun 2011. Kemudiaan perputaran piutang 
terendah terjadi pada tahun 2012 yaitu sebesar 0,04 
kali pada tahun 2012. Pada perputaran piutang ter-
tinggi disebabkan adanya peningkatan penjualan bersih 
sebesar Rp7,630,238,397 pada tahun 2011 dan adanya 
peningkatan piutang usaha sebesar Rp337,184,571 
pada tahun 2011. Pada perputaran piutang terendah 
disebabkan adanya penurunan penjualan yang cukup 
besar yaitu sebesar Rp23,692,100,915 pada tahun 2012 
yang diikuti adanya penurunan piutang usaha sebesar 
Rp1,461,235,470 pada tahun 2012.
 Pada perputaran persediaan memiliki nilai rata-
rata selama 10 tahun sebesar 35,78 kali. Nilai  tertinggi  
yaitu  terjadi  pada  tahun  2014 yaitu sebesar  48,91 
kali pada tahun 2014. Kemudiaan perputaran persedi-
aan terendah terjadi pada tahun 2012 yaitu sebesar 
8,20 kali pada tahun 2012. Pada perputaran perse-
diaan tertinggi disebabkan oleh adanya peningkatan 
beban pokok penjualan sebesar Rp582,594,725 pada 
tahun 2014 dan adanya penurunan persediaan sebesar 
Rp5,124,058 pada tahun 2014. Pada perputaran perse-
diaan terendah disebabkan oleh adanya penurunan 
beban pokok penjualan sebesar Rp22,858,419,721 
pada tahun 2012 yang diikuti dengan adanya penurunan 
persediaan sebesar Rp637.110.934 pada tahun 2012.
Pada return on asset memiliki rata-rata selama 10 tahun 
yaitu sebesar 0,00%. Nilai tertinggi yaitu terjadi pada 
tahun 2010 dan 2011 karena mempunyai nilai yang 
sama yaitu sebesar 0,38% dan return on asset terendah 
terjadi pada tahun 2012 yaitu sebesar 0,00%. Nilai 
ROA tertinggi ini dipengaruhi oleh meningkatnya laba 
bersih setelah pajak sebesar Rp293,143,465 dan diikuti 
meningkatnya total asset sebesar Rp4,343,949,162 
pada tahun 2011. Nilai ROA terendah ini disebabkan 
adanya penurunan laba bersih setelah pajak yang cukup 

asset mengalami penurunan sebesar Rp15,491,969,317 
pada tahun 2012.
 Berdasar nilai uji t yang diperoleh, secara 
parsial bahwa perputaran kas (X1), perputaran piutang 
(X2), dan perputaran persediaan (X3) tidak berpenga-

return on asset (Y). Hasil uji 
secara parsial ini telah menolak hipotesis yang telah 
dirumuskan sebelumnya dimana hipotesis menyatakan 

bahwa secara parsial perputaran kas (X1), perputaran 
piutang (X2), dan perputaran persediaan (X3) berpenga-

return on asset (Y), kemudian 
pada penelitian ini secara parsial perputaran kas (X1), 
perputaran piutang (X2), dan perputaran persediaan 
(X3 return on 
asset (Y) sehingga hipotesis tidak terbukti kebenaran-
nya.
 Berdasar nilai uji F yang diperoleh, secara si-
multan bahwa perputaran kas (X1), perputaran piutang 
(X2), dan perputaran persediaan (X3) tidak berpenga-

return on asset (Y). Hasil uji 
secara simultan ini telah menolak hipotesis yang telah 
dirumuskan sebelumnya dimana hipotesis menyatakan 
bahwa secara simultan perputaran kas (X1), perputaran 
piutang (X2), dan perputaran persediaan (X3) berpenga-

return on asset (Y). Penelitian 
secara simultan perputaran kas (X1), perputaran piutang 
(X2), dan perputaran persediaan (X3) tidak berpenga-

return on asset (Y) sehingga 
hipotesis tidak terbukti kebenarannya. 

SIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, maka 
disimpulkan 1) secara parsial perputaran kas (X1), per-
putaran piutang (X2), dan perputaran persediaan (X3) 

return on asset (Y); 2) secara simultan perputaran kas 
(X1), perputaran piutang (X2), dan perputaran persedi-
aan (X3 return 
on asset (Y); 3) berdasar uji asumsi klasik menun-
jukkan bahwa model regresi yang digunakan adalah 
berdistribusi normal, nonmultikolinearitas, homoske-
dastisitas,  dan nonautokorelasi, sehingga model dapat 
digunakan untuk penelitian; 4) hasil analisis korelasi 
menunjukkan nilai R2 sebesar 0.368 atau 36,8%, ini 
menunjukkan bahwa nilai return on asset yang dapat 
dijelaskan oleh persamaan regresi sebesar 0.368 atau 
36,8%, sedangkan sisanya sebesar 63,2% dijelaskan 
oleh variabel lain di luar penelitian. 

Adapun saran yang disampaikan 1) diharapkan pihak 
manajemen dari PT. Garuda Indonesia (Persero), 
Tbk. yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia agar 



dapat lebih meningkatkan kinerja perusahaannya 
terutama indikator-indikator yang memiliki pengaruh 

kinerja yang lebih baik akan meningkatkan nilai serta 
keuntungan perusahaan; 2) hasil penelitian menunjuk-

perputaran kas (X1), perputaran piutang (X2), dan per-
putaran persediaan (X3) terhadap return on asset (Y). 
Oleh karena itu, bagi penelitian selanjutnya agar dapat 
menambah variabel penelitian diluar dari penelitian 
ini sehingga akan dapat diketahui faktor–faktor yang 

3) bagi investor di samping mempertimbangkan fak-
tor eksternal juga perlu mempertimbangkan faktor 
internal, khususnya solvabilitas dalam pengambilan 
keputusan investasi.
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