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ABSTRAK

PENGARUH CAPITAL STRUCTURE, CASH CONVERSION CYCLE,
FIRM SIZE DAN ASSETS TANGIBILITY TERHADAP FIRM
PERFORMANCE PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR SEKTOR
INDUSTRI BARANG KONSUMSI (CONSUMER GOODS) YANG
TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2016-2018

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menguji pengaruh capital
structure, cash conversion cycle, firm size, dan assets tangibility terhadap firm
performance pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi
(consumer goods) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk periode 2016-
2018. Sampel diseleksi dengan menggunakan metode non-probability sampling,
yakni purposive sampling dan terkumpul 29 perusahaan. Teknik pengolahan data
menggunakan program E-views version 10.0 dan Microsoft Excel 2010. Hasil dari
penelitian ini menunjukkan bahwa capital structure mempunyai pengaruh positif
signifikan terhadap firm performance, sementara cash conversion cycle, firm size,
dan assets tangibility tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap firm
performance.

Kata Kunci : Capital Structure, Cash Conversion Cycle, Firm Size, Assets
Tangibility, Firm Performance

The purpose of this study is to find out and examine the effect of Capital Structure,
Cash Conversion Cycle, Firm Size, dan Assets Tangibility on Firm Performance
in the consumer goods industry sector of manufacture companies listed on
Indonesia Stock Exchange for the period 2016-2018. Sample was selected using
non-probability sampling, namely purposive sampling and amounted to 29
companies. Data processing techniques using E-views version 10.0 program and
Microsoft Excel 2010. The result of this study shows that capital structure have
positive significant effect on firm performance, while cash conversion cycle, firm
size, and assets tangibility have no significant effect on firm performance.

Keywords : Capital Structure, Cash Conversion Cycle, Firm Size, Assets
Tangibility, Firm Performance
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BAB |
PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN
1. Latar Belakang Masalah
Pada masa sekarang ini, dunia bisnis terus mengalami perkembangan

yang pesat dari hari ke hari. Dengan berkembangnya dunia bisnis yang
sangat pesat, itu artinya telah terjadi persaingan yang sangat ketat dalam
dunia bisnis. Akibatnya, setiap perusahaan dituntut untuk bisa
mengumpulkan semua informasi terkait dengan tujuan agar perusahaan
bisa bertahan dan terus berkembang di dunia bisnis sehingga menjadi
perusahaan yang terbaik di masing-masing industri yang mereka jalani.
Untuk menjadi perusahaan yang terbaik, suatu perusahaan harus
meningkatkan nilai dan kinerjanya. Hal utama yang harus diperhatikan
adalah perusahaan harus memiliki tujuan yang jelas. Tujuan yang
diharapkan beraneka ragam, tetapi harus diingat bahwa tujuan yang
dimiliki suatu perusahaan haruslah realistis, spesifik, masuk akal, dapat
diukur, dan akan tercapai pada jangka waktu tertentu. Oleh karena itu,
setiap perusahaan memiliki penekanan yang berbeda-beda dalam hal yang
ingin dicapai baik antara perusahaan yang satu dengan perusahaan yang
lainnya. (Mahendra, 2011: 1).

Pada tahun 2015, Indonesia secara resmi telah bergabung dalam Asean
Economic Community (AEC) atau Masyarakat Ekonomi Asean (MEA).
Hal ini juga menuntut Indonesia untuk mampu bersaing dengan negara-
negara lain yang ada di Association of Southeast Asian Nations (ASEAN)
maupun di dunia pada umumnya. Untuk mampu bersaing dengan negara
di Association of Southeast Asian Nations (ASEAN) maupun di dunia,
Indonesia telah melakukan langkah-langkah berdasarkan rencana strategis
pemerintah untuk menghadapi MEA antara lain: penguatan daya saing
ekonomi, program Aku Cinta Indonesia (ACI), penguatan sektor Usaha

Mikro Kecil dan Menengah (UMKM), perbaikan infrastruktur peningkatan



kualitas Sumber Daya Manusia (SDM), dan reformasi kelembagaan dan
pemerintahan, seperti yang diungkapkan oleh Pujiani (2014). Namun,
langkah-langkah maupun rencana strategis tidaklah cukup. Oleh karena
itu, agar perusahaan mampu tetap bersaing di dunia bisnis yang semakin
kompetitif ini, maka perusahaan harus memiliki daya saing yang unggul
dalam semua aspek dan kemampuan untuk mengelola keuangan karena
keuangan dapat dikatakan sebagai jantung perusahaan agar bisa
menjalankan bisnis dengan baik. Namun, kemampuan untuk mengelola
perusahaan tersebut juga harus diimbangi dengan kemampuan mengelola
teknologi, sumber daya manusia maupun produk/jasa. Hal ini
dimaksudkan dengan tujuan agar dasar pemenuhan aspek-aspek tersebut
dapat meningkatkan nilai dan kinerja suatu perusahaan.

Kemudian, jika ditinjau dari beberapa tahun terakhir ini, Kkinerja
perusahaan di Indonesia terutama di bidang manufaktur juga menunjukkan
keinginan yang kuat untuk senantiasa melakukan peningkatan, baik dalam
produktivitasnya maupun perluasan usahanya yang bertujuan untuk
memenuhi kebutuhan pasar domestik dan ekspor. Ini menunjukkan bahwa
peningkatan kinerja dalam suatu perusahaan merupakan hal yang sangat
penting. Apabila kegiatan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan
maksimal dilakukan secara terus menerus atau senantiasa terjadi, maka hal
ini akan mencerminkan bahwa Kkinerja perusahaan tersebut telah
mengalami peningkatan. Namun, besarnya keuntungan yang dihasilkan
juga bergantung pada ukuran dari perusahaan yang bergerak. Hal ini sama
seperti yang diungkapkan oleh Nakamura (2011: 102) bahwa perusahaan
ukuran besar memiliki potensi yang lebih besar pula untuk
menginvestasikan sumber daya yang dimiliki.

Firm performance dapat diartikan sebagai gambaran secara utuh
mengenai kondisi keuangan suatu perusahaan selama periode waktu
tertentu yang dianalisis dengan alat-alat analisis keuangan, sehingga dapat
diketahui mengenai baik buruknya keadaan keuangan suatu perusahaan

yang merupakan hasil atau prestasi yang dipengaruhi oleh kegiatan



operasional perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya-sumber daya
yang dimilikinya. Menurut Moeheriono (2012: 95), “Kinerja atau
performance adalah sebuah gambaran terkait dengan tingkat pencapaian
pelaksanaan program atau kebijakan untuk mewujudkan sasaran, tujuan,
visi dan misi organisasi yang dituangkan melalui perencanaan strategis
dari organisasi.” Moerdiyanto (2010), mengungkapkan bahwa Kinerja
perusahaan adalah hasil dari serangkaian proses bisnis yang mana dengan
pergorbanan berbagai macam sumber daya yaitu sumber daya manusia dan
juga keuangan perusahaan.

Firm performance suatu perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor
seperti working capital management, total debt, net sales, liquidity, assets
tangibility, net interest margin, leverage, asset turnover, cash conversion
cycle, intellectual capital, capital structure, earning management, firm
size, firm age, firm growth, ownership structure, corporate governance,
chief executive officer, chief data officer, environmental management,
corporate social responsibility, dll. Namun dari faktor-faktor di atas dan
juga berdasarkan penjelasan di paragraf-paragraf sebelumnya, capital
structure penting sebagai salah satu faktor pertimbangan dalam suatu
perusahaan karena dengan capital structure yang efektif maka akan
mampu menciptakan suatu perusahaan yang kuat dan stabil dan untuk
membiayai aktiva perusahaan itu sendiri. Cash conversion cycle (CCC)
diperlukan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam pengelolaan
kas dan permasalahan penetapan strategi manajemen modal kerja yang
dialami oleh suatu perusahaan. Apabila cash conversion cycle (CCC)
berada pada posisi optimal maka akan menyeimbangkan biaya dan
keuntungan sehingga dapat memaksimalkan nilai perusahaan dengan
tujuan untuk meningkatkan kinerja perusahaan.

Ditambah lagi, peneliti ingin mengetahui apakah firm size juga penting
bagi suatu perusahaan, disamping firm size memiliki peranan penting
dalam perekonomian dunia saat ini. (Abiodun, 2013). Hal ini terlihat dari

penentuan hubungan perusahaan dengan lingkungan di luar perusahaan,



seperti pertumbuhan perusahaan multinasional dalam perekonomian saat
ini yang mencerminkan pentingnya firm size dalam lingkungan bisnis.
Selain itu, firm size juga dapat memaparkan sinyal yang positif kepada
para investor atau kreditor untuk menginvestasikan modal di perusahaan
sehingga menyebabkan pengguna dana eksternal meningkat. (Al-shubiri,
2010). Oleh karena itu, ukuran suatu perusahaan dengan skala yang besar
menyebabkan perusahaan memiliki daya saing yang lebih kompetitif,
memiliki pangsa pasar yang lebih besar, memiliki sumber daya yang lebih
besar sehingga mampu untuk bekerja di bidang yang membutuhkan
tingkat modal yang tinggi serta memiliki kesempatan untuk mendapatkan
keuntungan yang lebih besar yang nantinya akan meningkatkan nilai bisnis
suatu perusahaan sehingga mengakibatkan kinerja perusahaan menjadi
lebih baik. Asset tangibility juga dipandang penting bagi suatu perusahaan,
dimana asset tangibility merupakan rasio antara aktiva tetap dengan total
aktiva yang dimiliki perusahaan yang mencerminkan seberapa besar aktiva
tetap yang mendominasi komposisi kekayaan yang dimiliki perusahaan.
(Mas’ud, 2009). Apabila perusahaan mampu mengendalikan dan
memanfaatkan aset-aset yang dimilikinya, baik aset berwujud dan aset
tidak berwujud, maka perusahaan akan unggul dalam persaingan bisnis
dan mampu menciptakan kinerja perusahaan yang baik. (Untara, 2014).
Berdasarkan penjabaran di atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul: “PENGARUH CAPITAL STRUCTURE, CASH
CONVERSION CYCLE, FIRM SIZE, DAN ASSETS TANGIBILITY
TERHADAP FIRM PERFORMANCE PADA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR SEKTOR INDUSTRI BARANG KONSUMSI
(CONSUMER GOODS) YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2016-
2018”.
2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang, maka identifikasi masalah dalam
penelitian ini adalah sejauh mana keterikatan antara capital structure, cash

conversion cycle, firm size dan assets tangibility dengan kinerja suatu



perusahaan pada perusahaan yang bergerak di bidang manufaktur. Dalam
hal ini, independent variable manakah yang memiliki hubungan signifikan
dengan firm performance. Karena penelitian ini merupakan penggabungan
dari penelitian-penelitian terdahulu yang telah dilakukan oleh para peneliti
lainnya, maka penelitian sebelumnya mengindikasikan adanya
ketidakkonsistenan dalam hasil pengujian, ada penelitian yang
menghasilkan adanya pengaruh positif, pengaruh negatif, ada pula yang
tidak menghasilkan pengaruh.

Dalam penelitian Muhammad, Shah dan Islam (2014) dan Ebaid (2009)
didapatkan hasil analisis bahwa adanya pengaruh antara capital structure
terhadap firm performance secara negatif. Selain itu, terdapat penelitian
terdahulu yang mennyimpulkan bahwa adanya pengaruh positif antara
capital structure terhadap firm performance. (Binangkit & Raharjo, 2014).
Namun terdapat penelitian yang menunjukkan tidak adanya pengaruh
antara capital structure terhadap firm performance. (Raza, 2013;
Imadudin, Swandari & Redawati, 2014).

Dalam penelitian Yazdanfar dan Ohman (2014) serta Telly dan Ansori
(2019) didapatkan hasil analisis bahwa adanya pengaruh langsung antara
cash conversion cycle terhadap firm performance secara positif. Selain itu,
terdapat penilitian yang menunjukkan adanya pengaruh negatif antara cash
conversion cycle antara terhadap firm performance. (Uyar, 2009; Yasir,
Majid & Yousaf, 2014). Namun terdapat penelitian yang menunjukkan
tidak adanya pengaruh antara cash conversion cycle terhadap firm
performance. (Suryaputra dan Christawan, 2016).

Dalam penelitian Dogan (2013) serta Mehari dan Aemiro (2013), hasil
analisis menunjukkan bahwa ada pengaruh langsung antara firm size
terhadap firm performance secara positif. Selain itu, terdapat pengaruh
negatif secara tidak langsung dari firm size terhadap firm performance.
(Ula, Sochib & Ermawati, 2018). Namun penelitian Suryaputra dan
Christawan (2016) serta Telly dan Ansori (2019) menunjukkan bahwa



tidak ada hubungan yang signifikan antara firm size terhadap firm
performance.

Hasil penelitian terdahulu mennyimpulkan bahwa adanya pengaruh
positif antara assets tangibility terhadap firm performance. (Mehari &
Aemiro, 2013). Selain itu, terdapat pengaruh negatif dari assets tangibility
terhadap firm performance. (Nursatyani, Wahyuni & Syaichu, 2014).
Namun terdapat penilitian yang menunjukkan tidak adanya pengaruh
antara assets tangibility terhadap firm performance. (Dovita, Rokhmawati
& Fathoni, 2019).

3. Batasan Masalah
Pembatasan masalah  dilakukan untuk mengurangi  luasnya

permasalahan dan menghindari terjadinya penyimpangan pada hasil
penelitian. Batasan masalah yang digunakan dalam penelitian ini antara
lain: variabel terikat (dependent variable) yang digunakan dalam
penelitian ini adalah firm performance dan variabel bebas (independent
variable) dalam penelitian ini dibatasi pada beberapa faktor yaitu capital
structure, cash conversion cycle, firm size dan assets tangibility. Subjek
penelitian ini diambil dari perusahaan yang bergerak dalam bidang
manufaktur sektor industri barang konsumsi (consumer goods) yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode pengamatan 2016-2018.
4. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang diuraikan di atas, maka
perumusan masalah yang akan dibahas dalam skripsi ini adalah:
a. Apakah capital structure memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
firm performance?
b. Apakah cash conversion cycle memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap firm performance?
c. Apakah firm size memiliki pengaruh yang signifikan terhadap firm
performance?
d. Apakah assets tangibility memiliki pengaruh yang signifikan terhadap

firm performance?



B. TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN
1. Tujuan
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka penelitian ini memiliki

tujuan antara lain:
a. Mengetahui pengaruh capital structure terhadap firm performance.
b. Mengetahui pengaruh cash conversion cycle terhadap firm

performance.
c. Mengetahui pengaruh firm size terhadap firm performance.
d. Mengetahui pengaruh assets tangibility terhadap firm performance.
2. Manfaat

Sebuah penelitian akan dianggap relevan jika mampu memberikan
manfaat bagi para penggunanya, baik dari perspektif manajerial maupun
akademik. Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah:
a. Manfaat operasional

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak
manajemen perusahaan dalam rangka menjaga dan meningkatkan kinerja
perusahaan dengan terus memperhatikan faktor-faktor yang dapat
berpengaruh terhadap firm performance, menjadi bahan pertimbangan bagi
pihak manajemen perusahaan dalam rangka menetapkan besarnya
investasi modal kerja untuk periode dari operasional perusahaan
berikutnya, serta membuat keputusan mengenai struktur modal yang tepat
bagi perusahaan. Selain itu, juga sebagai bahan pertimbangan dalam
perumusan kebijakan, pengambilan keputusan investasi, perencanaan
kegiatan operasional perusahaan dan tambahan pengetahuan bagi investor
dan kreditor terutama saat mereka akan menjalin kerja sama dengan
perusahaan.
b. Manfaat bagi pengembangan ilmu

Penelitian ini bisa digunakan sebagai bahan untuk memperdalam
pengetahuan penulis, menambah wawasan bagi pembacanya dan

modifikasi dalam penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai



masukan maupun bahan pembanding atau menjadi sumber dan referensi

bagi para peneliti selanjutnya.
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