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ABSTRAK

Perkembangan ekonomi yang semakin cepat menyebabkan persaingan yang semakin ketat,
sehingga perusahaan dituntut untuk memiliki kelebihan dibandingkan pesaingnya serta
memiliki kinerja yang efektif dan efisien agar dapat mencapai tujuan-tujuannya dan dapat terus
bersaing dalam dunia bisnis. Salah satu tujuan perusahaan adalah meningkatkan nilai
perusahaan. Hal yang dapat dilakukan perusahaan untuk mencapai tujuan tersebut adalah
dengan meningkatkan profitabilitas perusahaan. Untuk meningkatkan profitabilitas,
perusahaan perlu melakukan manajemen modal kerja secara efektif dan efisien.

Efektifitas manajemen modal kerja dapat diukur menggunakan Cash
Conversion Cycle (CCC). CCC terdiri dari Days Sales Outstanding (DSO), Days Sales
Inventory (DSI), dan Days Payable Outstanding (DPO). Penelitian ini bertujuan untuk
mengetahui pengaruh Cash Conversion Cycle (CCC) beserta komponennya terhadap
profitabilitas perusahaan yang diukur menggunakan Return on Assets (ROA).

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
perdagangan eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2015-2019. Teknik
pengambilan sampel yang digunakan adalah teknik purposive sampling dengan sampel 8
perusahaan yang memenuhi kriteria. Metode analisis data yang dilakukan dalam penelitian ini
adalah metode regresi linear berganda data panel dan regresi linear sederhana data panel. Data
dianalisis menggunakan beberapa uji statistik yaitu uji asumsi klasik, statistik deskriptif,
pengujian hipotesis yang meliputi uji statistik t, uji statistik F, dan uji koefisien determinasi.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, variabel DSO, DSI, dan
CCC berpengaruh negatif terhadap profitabilitas perusahaan. Sedangkan, variabel DPO
berpengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan. Secara simultan, DSO, DSI, dan DPO,
berpengaruh terhadap profitabilitas. Oleh karena itu, perusahaan-perusahaan perlu
memperhatikan Cash Conversion Cycle beserta komponennya (Days Sales Outstanding, Days
Sales Inventory, dan Days Payable Outstanding) dan mengelolanya dengan baik.

Kata Kunci: Cash Conversion Cycle (CCC), Days Payable Outstanding (DPO), Days Sales
Inventory (DSI), Days Sales Outstanding (DSO), Profitabilitas, Return on Asset (ROA)



ABSTRACT

The rapid growth of economic causes companies competing to be the best, so that companies
are required to have advantages over their competitors and to have an effective and efficient
performance in order to achieve their goals and be able to continue to compete in the business
world. One of the company's goals is to increase company value. In order to achieve these
goals the company must increase its profitability. To increase profitability, companies have to
manage working capital effectively and efficiently.

The effectiveness of working capital management can be measured using the
Cash Conversion Cycle (CCC). CCC consists of Days Sales Outstanding (DSO), Days Sales
Inventory (DSI), and Days Payable Outstanding (DPO). This study aims to determine the
effect of the Cash Conversion Cycle (CCC) and its components on company profitability as
measured by Return on Assets (ROA).

The type of data used in this study is secondary data which are collected from
of corporate financial reports. The population in this study are retail trading companies listed
on the Indonesia Stock Exchange during the 2015-2019 period. The sampling technique used
was purposive sampling technique. In this study, there are 8 companies met the criteria as
samples. The data analysis method used in this study is the multiple linear regression method
for panel data and simple linear regression for panel data. Data were analyzed using several
statistical tests, namely the classical assumption test, descriptive statistics, hypothesis testing
which includes the t statistical test, F statistical test, and the coefficient of determination test.

The results showed that partially, the variables DSO, DSI, and CCC had a
negative effect on company profitability. Meanwhile, the DPO variable has a positive effect
on company profitability. Simultaneously, DSO, DSI, and DPO have an effect on profitability.
Therefore, companies need to pay attention to the Cash Conversion Cycle and its components
(Days Sales Outstanding, Days Sales Inventory, and Days Payable Outstanding) and manage
it properly.

Keywords: Cash Conversion Cycle (CCC), Days Payable Outstanding (DPQO), Days Sales
Inventory (DSI), Days Sales Outstanding (DSO), Profitability, Return on Asset (ROA)
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Perkembangan ekonomi yang semakin cepat menyebabkan persaingan yang semakin
ketat. Perusahaan dituntut untuk memiliki kelebihan dibandingkan pesaingnya serta
memiliki kinerja yang efektif dan efisien agar dapat mencapai tujuan-tujuannya dan
dapat terus bersaing dalam dunia bisnis. Setiap perusahaan tentunya memiliki
tujuannya masing-masing, salah satunya adalah mendapatkan laba yang maksimal dan
meningkatkan nilai perusahaan serta mampu memberikan nilai tambah bagi pemegang
saham melalui dividen. Salah satu hal yang dapat dilakukan perusahaan untuk
meningkatkan nilai perusahaan adalah dengan meningkatkan profitabilitas
perusahaan. Untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan, hal yang dapat dilakukan

perusahaan adalah dengan manajemen modal kerja secara efektif dan efisien.

Menurut Olfimarta and Wibowo (2019), manajemen modal kerja adalah
kegiatan yang mencakup seluruh fungsi manajemen mengenai aktiva lancar dan
kewajiban jangka pendek suatu perusahaan. Manajemen modal kerja bertujuan untuk
mengawasi jalannya perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dan
sejauh mana operasi perusahaan dapat dibiayai dengan sumber pendanaan yang ada,
sehingga kekuatan membayar perusahaan dapat semakin besar dibandingkan dengan
kewajiban finansialnya. Menurut Raheman dan Nasr (2007), working capital
management atau manajemen modal kerja merupakan komponen yang sangat penting
dari keuangan perusahaan karena langsung memengaruhi likuiditas dan profitabilitas
perusahaan. Working capital management perlu untuk diperhatikan oleh setiap
perusahaan karena perusahaan harus mengelola current asset dan current liabilities-
nya dengan baik. Namun karena bersifat jangka pendek, pengelolaan working capital
sering tidak diperhatikan. Padahal, working capital management yang buruk akan
mengakibatkan perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya,
sehingga akan berdampak pada financial distress. Financial distress merupakan suatu



fenomena di mana perusahaan tidak sanggup lagi membayar utang sehingga hal inilah
yang menyebabkan terjadi kebangkrutan.

Dalam pelaksanaan kegiatan operasionalnya perusahaan harus
mengelola modal kerja secara efisien dan efektif, agar tidak terjadi kekurangan atau
kelebihan yang akan memberi dampak negatif bagi perusahaan. Jika perusahaan
mengalami kekurangan modal, maka perusahaan akan mengalami masalah likuiditas
di mana perusahaan tidak dapat membayar kewajiban-kewajiban jangka pendek tepat
pada waktunya, sehingga akan membuat kepercayaan debitur menurun dalam
memberikan pinjaman. Selain itu, salah satu komponen dari modal kerja adalah
persediaan. Persediaan barang yang terlalu sedikit dapat mengakibatkan opportunity
loss, yang mana perusahaan mengalami kerugian yang berasal dari hilangnya
kesempatan untuk memperoleh laba akibat perusahaan kehabisan persediaan.
Sedangkan, modal kerja yang berlebihan menunjukkan adanya dana yang tidak
produktif yang artinya perusahaan tidak secara optimal menggunakan dana yang
dimilikinya untuk memperoleh keuntungan lebih. Kelebihan modal kerja dapat diatasi
dengan mendepositokan modal kerja yang dimiliki perusahaan atau dengan melakukan
investasi lainnya sehingga perusahaan dapat memperoleh keuntungan yang lebih.

Berdasarkan literatur terdahulu, efektifitas working capital
management dapat diukur menggunakan Cash Conversion Cycle (CCC). CCC terdiri
dari Days Sales Outstanding (DSO), Days Sales Inventory (DSI), dan Days Payable
Outstanding (DPO) (Lazaridiz dan Tryfonidis, 2006). Menurut Gitman dan Zutter
(2015) salah satu pengukuran dari manajemen modal kerja adalah siklus konversi kas,
yaitu jangka waktu yang dibutuhkan bagi perusahaan untuk menkonversi kas yang
diinvestasikan dalam kegiatan operasional menjadi kas yang diterima dari kegiatan
operasional perusahaan. Perusahaan yang memiliki siklus konversi kas yang panjang
akan membutuhkan dana yang lebih besar untuk memelihara persediaannya, sehingga
perusahaan yang memiliki siklus konversi kas yang singkat akan lebih

menguntungkan.

Menurut Gitman dan Zutter (2015) profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu pada tingkat penjualan,

aset, dan modal saham tertentu. Terdapat beberapa alat untuk mengukur profitabilitas



suatu perusahaan, salah satunya adalah Return on Assets (ROA). Profitabilitas
perusahaan dapat menjadi salah satu indikator untuk mengukur kinerja keuangan suatu
perusahaan. Untuk mencapai tingkat profitabilitas yang diharapkan, perusahaan perlu

mengelola sumber daya yang dimilikinya secara efektif dan efisien.

Menurut Badan Pusat Statistik (2019), pada tahun 2018, sektor industri
memiliki kontribusi terbesar bagi perekonomian Indonesia. Produk Domestik Bruto
(PDB) sektor industri 2018 mencapai Rp 2.947,3 triliun atau 19,82% terhadap PDB
nasional yang sebesar Rp 14.837 triliun. Kontribusi terbesar kedua adalah sektor
perdagangan dengan nilai Rp 1.932 triliun atau sebesar 13% terhadap PDB. Pada tahun
2018 perusahaan perdagangan eceran di Indonesia memiliki tingkat pertumbuhan
Produk Domestik Bruto (PDB) sekitar 5% per tahun. Perusahaan perdagangan eceran
merupakan jembatan yang menghubungkan produsen ke pelanggan, dan perusahaan
perdagangan eceran merupakan perusahaan yang paling memberi perhatian lebih pada

modal kerja daripada perusahaan lainnya (Olfimarta dan Wibowo, 2019).

Sektor perdagangan eceran di Indonesia saat ini menunjukkan
kemampuan kemajuan dengan semakin banyaknya pembangunan toko-toko retail di
berbagai tempat. Sektor perdagangan eceran merupakan sektor industri yang sangat
populer dan sudah mendominasi kehidupan masyarakat Indonesia turun-temurun sejak
dahulu. Hal ini ditandai dengan tersebarnya warung dan toko kelontong di hampir tiap
daerah, mulai dari pelosok desa hingga kota besar. Industri ini tumbuh dan
berkembang sedemikian cepat seiring dengan pertambahan laju penduduk. Industri ini
semakin popular sejak masuknya retail modern di Indonesia, seperti Indomart,

Alfamart, Carrefour dan Hypermart.

Penelitian ini melakukan studi pada perusahaan pada sektor
perdagangan eceran karena bisnis ritel jarang menjual semua inventaris mereka dengan
segera, mereka harus mempertahankan tingkat modal kerja yang lebih tinggi untuk
memastikan bahwa mereka dapat memenuhi biaya jangka pendek tanpa mengandalkan
pendapatan dari penjualan (Pernamasari & Purwaningsih, 2019). Perusahaan yang
diteliti adalah perusahaan yang masuk kategori perusahaan perdagangan eceran yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2015-2019.



Periode penelitian adalah 2015-2019 karena sejak tahun 2015, sektor
perdagangan eceran mengalami perlambatan pertumbuhan penjualan dan mulai
membaik pada tahun 2018. Hal ini disebabkan perubahan perilaku berbelanja dan
kemajuan teknologi yang memudahkan dalam melakukan transaksi online. Penelitian
ini diharapkan dapat mencerminkan keadaan terkini dan perkembangan keuangan
perusahaan perdagangan eceran dari tahun ke tahun.

Penelitian terkait pengaruh cash conversion cycle terhadap
profitabilitas sudah cukup sering dilakukan di berbagai negara. Namun hasil dari
penelitian-penelitian tersebut juga cukup bervariasi. Berdasarkan hasil penelitian
terdahulu, ditemukan adanya research gap. Research gap ini berupa perbedaan dari
hasil-hasil penelitian terdahulu, yang mana ada penelitian (Teruel dan Solano, 2007;
Raheman dan Nasr, 2015; Gama dan Pais, 2015) yang menyatakan bahwa CCC beserta
komponennya berpengaruh terhadap profitabilitas, namun ada juga penelitian
(Ermawati, 2011; Quang, 2017; Setiyanto dan Aji, 2018) yang menyatakan bahwa
CCC tidak berpengaruh terhadap profitabilitas, namun beberapa komponennya
berpengaruh terhadap profitabilitas. Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan untuk
mengkaji apakah CCC beserta komponennya (DSO, DSI, DPO) berpengaruh terhadap
profitabilitas perusahaan perdagangan eceran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada tahun 2015-2019.

1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, maka rumusan masalah dari

penelitian ini adalah:

1. Apakah Days Sales Outstanding (DSO) mempengaruhi profitabilitas
perusahaan?

2. Apakah Days Sales Inventory (DSI) mempengaruhi profitabilitas perusahaan?

3. Apakah Days Payable Outstanding (DPO) mempengaruhi profitabilitas
perusahaan?

4. Apakah Days Sales Outstanding (DSO), Days Sales Inventory (DSI), dan Days
Payable Outstanding (DPO) berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan?



5. Apakah Cash Conversion Cycle (CCC) berpengaruh terhadap profitabilitas

perusahaan?

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dari penelitian ini adalah:

1.

Menganalisis apakah Days Sales Outstanding (DSO) berpengaruh terhadap
profitabilitas perusahaan.
Menganalisis apakah Days Sales Inventory (DSI) berpengaruh terhadap
profitabilitas perusahaan.
Menganalisis apakah Days Payable Outstanding (DPO) berpengaruh terhadap
profitabilitas perusahaan.
Menganalisis apakah Days Sales Outstanding (DSO), Days Sales Inventory
(DSI), dan Days Payable Outstanding (DPO) berpengaruh terhadap
profitabilitas perusahaan.
Menganalisis apakah Cash Conversion Cycle (CCC) berpengaruh terhadap

profitabilitas perusahaan.

1.4. Kegunaan Penelitiaan

Dengan melakukan penelitian ini, diharapkan dapat memberikan manfaat bagi

beberapa pihak, antara lain:

1.

Bagi Perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan wawasan bagi
perusahaan mengenai pengaruh Cash Conversion Cycle (CCC), Days Sales
Outstanding (DSO), Days Sales Inventory (DSI), dan Days Payable
Outstanding (DPO) terhadap profitabilitas, sehingga dapat membantu
perusahaan khususnya yang bergerak di industri perdagangan eceran dalam
mengambil keputusan.

Bagi Pemegang Saham / Investor dan Pengguna Laporan Keuangan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada para pemegang

saham / investor dan pengguna laporan keuangan perusahaan mengenai Cash



Conversion Cycle (CCC), Days Sales Outstanding (DSO), Days Sales
Inventory (DSI), Days Payable Outstanding (DPO), dan profitabilitas,
sehingga diharapkan informasi tersebut dapat menjadi bahan acuan dalam
rangka pengambilan keputusan investasi.
3. Bagi Akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran serta informasi yang
lebih mendalam tentang pengaruh Cash Conversion Cycle (CCC), Days Sales
Outstanding (DSO), Days Sales Inventory (DSI), dan Days Payable
Outstanding (DPO) terhadap Profitabilitas perusahaan serta dapat menjadi
bahan referensi untuk penelitian sejenis di masa yang akan datang.

1.5. Kerangka Pemikiran

Kerangka berpikir merupakan keyakinan peneliti tentang bagaimana fenomena
tertentu (konsep) terkait satu sama lain (model) dan penjelasan mengenai hubungan
konsep satu dengan konsep lainnya (Sekaran dan Bougie, 2016). Berikut ini

merupakan kerangka pemikiran dari penelitian ini:

1. Pengaruh Days Sales Outstanding (DSO) terhadap Profitabilitas (ROA).
Days Sales Outstanding merupakan indikator untuk mengukur jangka waktu
rata-rata yang diperlukan perusahaan sejak penjualan kredit terjadi hingga
penerimaan kas atas penjualan tersebut. Piutang muncul karena perusahaan
melakukan transaksi secara kredit dengan pelanggan yang bertujuan untuk
meningkatkan volume penjualannya. Semakin rendah DSO artinya perusahaan
akan semakin cepat dalam mengonversi piutang menjadi kas, sehingga dapat
dikatakan perusahaan semakin efektif dan efisien dalam mengelola piutangnya.
Perputaran piutang menunjukkan periode terikatnya modal kerja dalam piutang
dimana semakin cepat periode perputaran piutang maka menunjukkan bahwa
perusahaan semakin cepat mendapatkan keuntungan dari penjualan kredit
tersebut, sehingga profitabilitas perusahaan juga ikut meningkat. Sebaliknya,
semakin lama periode perputaran piutang menunjukkan penurunan terhadap
profitabilitas (Fauzan & Laksito, 2015). Berdasarkan hasil penelitian

sebelumnya yang telah dilakukan oleh Teruel dan Solano (2007), Fauzan dan



Laksito (2015), dan Gama dan Pais (2015), Days Sales Outstanding (DSO)
berpengaruh terhadap profitabilitas. Oleh karena itu, hipotesis dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut:
H1: Days Sales Outstanding berpengaruh terhadap Profitabilitas.

. Pengaruh Days Sales Inventory (DSI) terhadap Profitabilitas (ROA).

Days Sales Inventory merupakan indikator untuk mengukur jangka waktu rata-
rata yang dibutuhkan perusahaan untuk mengubah persediaan (inventory)
menjadi penjualan (sales). Semakin cepat tingkat perputaran persediaan,
kemungkinan perusahaan akan memperoleh keuntungan semakin besar, begitu
pula sebaliknya, jika tingkat perputaran persediaannya rendah yang berarti
persediaan menumpuk maka kemungkinan perusahaan untuk memperoleh
profitabilitas semakin kecil (Fauzan & Laksito, 2015). Artinya semakin cepat
tingkat perputaran persediaan maka DSl semakin kecil, dan sebaliknya,
semakin rendah tingkat perputaran persediaan maka DSI semakin besar.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa semakin kecil DSI, profitabilitas
persusahaan akan semakin meningkat. Berdasarkan hasil penelitian
sebelumnya yang telah dilakukan oleh Teruel dan Solano (2007), Quang
(2017), dan Setiyanto dan Aji (2018), Days Sales Inventory (DSI) berpengaruh
terhadap profitabilitas. Oleh karena itu, hipotesis dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut:
H2: Days Sales Inventory berpengaruh terhadap Profitabilitas.

. Pengaruh Days Payable Outstanding (DPO) terhadap Profitabilitas
(ROA).

Days Payable Outstanding merupakan indikator untuk mengukur jangka
waktu rata-rata sejak pembelian barang dagangan hingga pembayaran atas
barang tersebut atau waktu yang diperlukan perusahaan untuk membayar
kewajibannya atau utangnya. Utang dagang mempunyai hubungan yang erat
dengan pembelian barang dagang karena perusahaan umumnya melakukan
pembelian secara kredit. Perusahaan cenderung memilih supplier yang jangka
waktu pembayaran lebih panjang sehingga dana kas yang tersedia dapat

digunakan untuk diinvestasikan dalam kegiatan operasional lain guna



meningkatkan penjualan (Margaretha & Oktaviani, 2016). Semakin tinggi
perputaran utang dagang, artinya semakin cepat perusahaan dalam melunasi
utang. Sehingga, semakin cepat waktu yang diperlukan perusahaan untuk
melunasi utangnya maka perusahaan memiliki tingkat profitabilitas yang
rendah, dan sebaliknya jika semakin panjang jangka waktu yang dibutuhkan
perusahaan untuk melunasi utangnya maka perusahaan memiliki tingkat
profitabilitas yang tinggi. Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya yang telah
dilakukan oleh Raheman dan Nasr (2007), Ermawati (2011), dan Setyadharma
dan Januarti (2019), Days Payable Outstanding (DPO) berpengaruh terhadap
profitabilitas. Oleh karena itu, hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:

H3: Days Payable Outstanding berpengaruh terhadap Profitabilitas.

. Pengaruh DSO, DSI, dan DPO terhadap Profitabilitas (ROA).

Cash Conversion Cycle memiliki tiga komponen yaitu Days Sales Outstanding
(DSO), Days Sales Inventory (DSI), dan Days Payable Outstanding (DPO).
Berdasarkan pemikiran sebelumnya bahwa DSO, DSI, dan DPO berpengaruh
secara parsial terhadap tingkat profitabilitas perusahaan, maka dapat
diasumsikan bahwa ketiga komponen tersebut juga memiliki pengaruh secara
simultan terhadap profitabilitas perusahaan. Sehingga semakin tinggi nilai dari
ketiga komponen tersebut maka profitabilitas perusahaan akan semakin rendah,
dan sebaliknya semakin rendah nilai dari ketiga komponen tersebut maka
profitabilitas perusahaan akan semakin tinggi. Berdasarkan hasil penelitian
sebelumnya yang telah dilakukan oleh Setyadharma & Januarti (2019), DSO,
DSI, dan DPO secara simlutan berpengaruh terhadap profitabilitas. Oleh
karena itu, hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

H4: DSO, DSI, dan DPO secara simultan berpengaruh terhadap
Profitabilitas.

. Pengaruh Cash Conversion Cycle (CCC) terhadap Profitabilitas (ROA).
Menurut Gitman dan Zutter (2015) salah satu pengukuran dari working capital
management adalah Cash Conversion Cycle (CCC), yaitu jangka waktu yang

dibutuhkan oleh perusahaan untuk mengkonversi kas yang diinvestasikan



dalam kegiatan operasional menjadi kas yang diterima dari kegiatan
operasional perusahaan. Cash Conversion Cycle memiliki tiga komponen yaitu
Days Sales Outstanding (DSO), Days Sales Inventory (DSI), dan Days Payable
Outstanding (DPO). Berdasarkan pemikiran sebelumnya ketiga komponen
tersebut memiliki pengaruh secara parsial dan simultan terhadap tingkat
profitabilitas perusahaan. Sehingga semakin tinggi CCC maka profitabilitas
perusahaan akan semakin rendah, dan sebaliknya semakin rendah CCC maka
profitabilitas perusahaan akan semakin tinggi. Berdasarkan hasil penelitian
sebelumnya yang telah dilakukan oleh Lazaridiz dan Tryfonidis (2006), Gama
dan Pais (2015), dan Herli dan Hafidhah (2015), Cash Conversion Cycle
(CCC) berpengaruh terhadap profitabilitas. Oleh karena itu, hipotesis dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut:

H5: Cash Conversion Cycle berpengaruh terhadap Profitabilitas.

Berdasarkan penjelasan kerangka pemikiran tersebut, berikut ini disajikan

skema kerangka pemikiran yang mendasari penelitian ini:

Gambar 1.1.
Kerangka Pemikiran

Cash Conversion Cycle (CCC)

Days Sales Days Sales Days Payable
Outstanding (DSO) Inventory (DSI) Outstanding (DPO)
Jangka waktu rata-rata Jangka waktu rata-rata yang Jangka waktu rata-rata yang
yang diperlukan dibutuhkan perusahaan diperlukan perusahaan
perusahaan untuk untuk menjual persediaannya untuk membayar
mengumpulkan piutangnya kepada pelanggan (Gitman kewajibannya (Gitman dan
(Gitman dan Zutter, 2015). dan Zutter, 2015). Zutter, 2015).
Fay Quang (2017) G
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Profitabilitas

Sumber: Gitman dan Zutter (2015), Fauzan dan Laksito (2015), Quang (2017),
Ermawati (2011)
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