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Abstrak 

Penelitian pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ini bertujuan 

untuk mengetahui dampak dari laba bersih, perubahan piutang, perubahan utang usaha, dan 

perubahan persediaan terhadap arus kas operasi masa depan. Dengan populasi sebanyak 24 

perusahaan farmasi yang terdaftar di bursa efek Indonesia dari tahun 2019 sampai dengan 

tahun 2022, jenis penelitian ini bersifat penelitian kuantitatif. Hanya 8 perusahaan yang 

memenuhi persyaratan untuk penelitian ini setelah dilakukannya pemilihan sampel dengan 

teknik sampel purposive. Analisis dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 

model regresi linier berganda dengan program SPSS 26. Hasil pengujian menunjukkan 

hubungan bahwa untuk variabel laba bersih dan perubahan piutang usaha terdapat adanya 

pengaruh positif terhadap arus kas operasi masa depan. Sedangkan pada variabel perubahan 

utang usaha dan perubahan persediaan tidak terdapat pengaruh apapun terhadap arus kas 

operasi masa depan. Alasan penelitian ini penting dilakukan karna memprediksi arus kas 

operasi masa depan berguna bagi pemangku kepentingan baik pihak internal maupun 

eksternal. 

Kata Kunci: Arus Kas Operasi, Laba Bersih, Piutang, Utang, Persediaan 

 

Abstract 

 

This research on pharmaceutical companies listed on the Indonesia Stock Exchange aims 

to determine the impact of net income, changes in receivables, changes in accounts payable, 

and changes in inventories on future operating cash flows. With a population of 24 

pharmaceutical companies listed on the Indonesian stock exchange from 2019 to 2022, this 

type of research is quantitative in nature. Only 8 companies met the requirements for this 

study after selecting the sample using a purposive sampling technique. The analysis in this 

study was carried out using multiple linear regression models with the SPSS 26 program. 

The test results show that the relationship between net income and changes in trade 

receivables has a positive effect on future operating cash flows. Meanwhile, changes in 

trade payables and changes in inventories have no effect whatsoever on future operating 

cash flows. The reason this research is important is because predicting future operating cash 

flows is useful for both internal and external stakeholders. 
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1. PENDAHULUAN  

1.1 Latar Belakang  

Laporan keuangan merupakan konten 

media yang memberikan gambaran 

tentang segala kegiatan. Pengguna 

laporan keuangan dapat menggunakan 

informasi perusahaan ini untuk membuat 

kesimpulan tentang perusahaan yang 

dilaporkan. Investor, karyawan, pemberi 

pinjaman, pemasok, pelanggan, 

pemerintah, dan masyarakat umum 

termasuk di antara mereka yang 

menggunakan informasi keuangan. 

Investor dapat mengetahui kondisi 

perusahaan saat ini dan yang akan datang 

melalui laporan keuangan dengan 

membaca informasi dalam laporan 

keuangan. Investor dan kreditor harus 

dapat meramalkan keadaan keuangan 

perusahaan untuk membuat keputusan 

dan mengevaluasi potensi bahaya di masa 

depan. 

Laporan Posisi Keuangan, 

Laporan Laba Rugi dan Penghasilan 

Komparatif Lain, Laporan Perubahan 

Ekuitas, Laporan Arus Kas, Catatan Atas 

Laporan Keuangan, dan Laporan Lain-

Lain semuanya termasuk dalam laporan 

keuangan. Oleh karena itu, pengguna 

laporan keuangan dapat meramalkan arus 

kas masa depan perusahaan dengan 

menggunakan laporan keuangan ini. 

 Arus kas operasi masa depan 

dapat dipengaruhi oleh sejumlah variabel, 

seperti laba bersih, perubahan piutang, 

utang usaha, dan persediaan. Laba bersih 

adalah jumlah yang tersisa setelah 

dikurangi pajak penghasilan dari semua 

pendapatan dan biaya untuk jangka waktu 

tertentu.  

Piutang adalah tagihan untuk 

uang, produk, atau layanan dikirim ke 

klien atau pihak lain. Tagihan masa depan 

akan meningkatkan arus kas perusahaan 

untuk aktivitas operasi. Piutang 

dikategorikan sebagai aset jangka pendek 

oleh korporasi untuk tujuan pelaporan 

keuangan.  

Utang usaha merupakan komitmen 

pembayaran masa depan yang dibuat oleh 

bisnis. Selain menghasilkan penjualan, 

bisnis juga membeli bahan baku secara 

tunai atau kredit. Ketika sebuah bisnis 

membeli bahan baku secara kredit, 

mungkin timbul kewajiban tambahan 

yang perlu diselesaikan atau diganti di 

masa depan, yang mengakibatkan 

penyesuaian arus kas operasi.  

Persediaan merupakan komponen 

aset lancar di neraca karena diantisipasi 

bahwa persediaan ini dapat segera 

digunakan atau dikonversi menjadi uang 

tunai dalam waktu tidak lebih dari satu 

tahun. Penjualan yang dilakukan secara 

kredit menghasilkan piutang, yang 

meningkatkan arus kas operasi di masa 

depan. Penjualan akan meningkatkan 

pendapatan dan biaya akan naik sebagai 

hasilnya.  

Berikut ini data perbandingan nilai 

laba bersih dengan pendapatan yang 

dihasilkan dari arus kas operasi pada 

perusahaan farmasi pada penelitian ini 

tahun 2019-2021.  

Tabel 1.1 Perkembangan Laba Bersih 

dan Arus Kas Operasi  

 
Pada table 1.1 dapat dilihat bahwa pada 

persentase laba bersih dari tahun 2019-

2021 perusahaan yang mmengalami 

peningkatan yaitu PT. Mitra Keluarga 

Karya sehat Tbk. Sedangkan untuk 

perusahaan yang selalu mengalami 

penurunan setiap tahunnya yaitu PT. 

Darya Varia Laboratorium Tbk. 

 Tabel 1.2 Perkembangan Piutang 

Usaha dan Arus Kas Operasi 

 
Pada table 1.2 dapat dilihat bahwa pada 

persentase piutang usaha dari tahun 2019- 

 



Forum Bisnis Dan Kewirausahaan 

Jurnal Ilmiah Ekonomi Dan Bisnis Universitas Multi Data Palembang 

 

Vol.12 No.2 September 2024  Hal 3 
 

2021. Perusahaan yang selalu mengalami 

peningkatan yaitu PT. Pyridam Farma 

Tbk. Sedangkan untuk perusahaan yang 

selalu mengalami penurunan setiap 

tahunnya yaitu PT. Kalbe Farma Tbk.  

Tabel 1.3 Perkembangan Utang Usaha 

dan Arus Kas Operasi  

 
Pada tabel 1.3 dapat dilihat bahwa pada 

persentase utang usaha dari tahun 2019- 

2021. Perusahaan yang selalu mengalami 

peningkatan yaitu PT. Kalbe Farma Tbk. 

Sedangkan untuk perusahaan yang selalu 

mengalami penurunan setiap tahunnya 

yaitu PT. Kimia Farma Tbk  

Tabel 1.4 Perkembangan Persediaan 

dan Arus Kas Operasi  

 
Pada tabel 1.4 dapat dilihat bahwa pada 

persentase persediaan dari tahun 2019-

2021. Perusahaan yang selalu mengalami 

peningkatan yaitu PT. Darya Varia 

Laboratorium Tbk.  

Studi ini penting karena akan 

membantu pihak internal dan eksternal 

untuk dapat meramalkan arus kas operasi 

di masa depan. Untuk mengevaluasi 

aktivitas operasi perusahaan saat ini dan 

masa depan, seperti menghasilkan arus 

kas yang cukup untuk melunasi pinjaman, 

mempertahankan kemampuan operasi 

perusahaan, membayar dividen, dan 

melakukan investasi, pihak internal, 

seperti manajer dan audit internal, perlu 

memprediksi arus kas operasi masa 

depan. tanpa mengandalkan penghasilan 

tambahan. Sementara memproyeksikan 

arus kas operasi masa depan berguna bagi 

pemangku kepentingan eksternal, seperti 

kreditur, untuk menilai kemampuan 

perusahaan membayar hutang jangka 

pendek.  

Penelitian ini memilih perusahaan 

manufaktur sub sektor farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan 

tujuan untuk menyediakan laporan 

keuangan publik karena posisi 

perusahaan farmasi di sektor obat-obatan, 

yang melihat permintaan obatobatan dari 

orang Indonesia setiap tahun, terutama 

yang memiliki sumber daya keuangan 

yang lebih sedikit karena setiap orang 

membutuhkan obat untuk mengobati 

penyakit.  

1.2 Perumusan Masalah  

Adapun rumusan masalah dalam 

penelitian ini sebagai berikut:  

1. Bagaimana pengaruh laba bersih 

terhadap arus kas operasi masa depan?  

2. Bagaimana pengaruh perubahan 

piutang usaha terhadap arus kas operasi 

masa depan?  

3. Bagaimana pengaruh perubahan utang 

usaha terhadap arus kas operasi masa 

depan?  

4. Bagaimana pengaruh perubahan 

persediaan terhadap arus kas operasi masa 

depan?  

1.3 Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah di atas 

maka tujuan penelitian ini adalah sebagai 

berikut:  

1. Menganalisis pengaruh laba bersih 

terhadap arus kas operasi masa depan.  

2. Menganalisis pengaruh perubahan 

piutang usaha terhadap arus kas operasi 

masa depan.  

3. Menganalisis pengaruh perubahan 

utang usaha terhadap arus kas operasi 

masa depan.  

4. Menganalisis pengaruh perubahan 

persediaan terhadap arus kas operasi masa 

depan.  

 

1.4 Manfaat Penelitian  

Penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan manfaat, baik secara teoritis 

maupun praktis:  

1. Manfaat Teoritis Penelitian ini 

menyediakan data, berkontribusi, dan 

menawarkan berupa tulisan untuk 
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kemajuan pengetahuan, khususnya studi 

tentang variabel atau elemen yang 

mempengaruhi arus kas operasi masa 

depan.  

2. Manfaat praktis penelitian ini Sarjana 

masa depan dapat menggunakan 

penelitian ini sebagai sumber referensi 

dan informasi, dan diharapkan dapat 

memberikan kontribusi untuk 

pemahaman mereka tentang faktor yang 

mempengaruhi arus kas operasi di masa 

depan.  

2. LANDASAN TEORI  

2.1 Signaling Theory  

Singnaling Theory atau teori 

sinyal merupakan konsep dimana 

penyedia informasi memiliki kendali atas 

apa dan bagaimana informasi 

ditampilkan, dan penerima informasi 

memiliki kendali atas bagaimana 

informasi tersebut ditafsirkan. Menurut 

pandangan ini, bisnis harus mengirimkan 

indikasi laporan keuangan kepada 

pengguna. Sinyal-sinyal ini dapat berupa 

perincian tentang bagaimana bisnis 

beroperasi untuk memenuhi harapan 

pemegang saham.  

2.2 Laporan Keuangan  

Definisi Laporan Keuangan 

sesuai dengan Pernyataan Standar 

Akuntansi Keuangan No.1 merupakan 

bagian dari proses pelaporan keuangan. 

neraca, laporan laba rugi, laporan 

perubahan posisi keuangan, laporan arus 

kas, laporan arus dana, catatan, dan 

laporan lain atau materi penjelasan yang 

merupakan komponen penting dari 

laporan keuangan sering dimasukkan 

dalam laporan keuangan yang lengkap. 

Selain itu, berisi skedul dan informasi lain 

yang berkaitan dengan laporan, seperti 

data keuangan segmen geografis dan 

industri serta pengungkapan dampak 

perubahan harga.  

2.3 Laporan Arus Kas  

Laporan arus kas adalah elemen 

laporan keuangan perusahaan yang dibuat 

selama periode akuntansi yang 

menampilkan arus kas masuk dan keluar 

perusahaan Tujuan penyusunan laporan 

arus kas adalah untuk memberi tahu 

pengguna tentang perubahan posisi 

keuangan perusahaan selama periode 

akuntansi.  

2.4 Arus Operasi Masa Depan 

 Kemampuan untuk menghasilkan 

arus kas operasi yang cukup untuk 

melunasi utang, menjalankan operasi 

sehari-hari, membayar dividen, dan 

melakukan investasi tanpa bergantung 

pada sumber pendapatan luar merupakan 

indikator utama efisiensi operasional 

entitas. Ini juga dapat digunakan untuk 

meramalkan arus kas masa depan. depan. 

Masalah utama dalam akuntansi dan 

keuangan adalah meramalkan arus kas 

operasi masa depan.  

 

2.5 Laba Bersih  

Laba bersih adalah jumlah yang 

tersisa setelah dikurangi pajak 

penghasilan dari semua pendapatan dan 

biaya untuk jangka waktu tertentu.  

 

2.6 Perubahan Piutang  

Usaha Piutang adalah tagihan 

untuk uang, produk, atau layanan dikirim 

ke klien atau pihak lain. Tagihan masa 

depan akan meningkatkan arus kas 

perusahaan untuk aktivitas operasi. 

Piutang dikategorikan sebagai aset jangka 

pendek oleh korporasi untuk tujuan 

pelaporan keuangan.  

 

2.7 Perubahan Utang Usaha  

Utang usaha merupakan komitmen 

pembayaran masa depan yang dibuat oleh 

bisnis. Selain menghasilkan penjualan, 

bisnis juga membeli bahan baku secara 

tunai atau kredit. Ketika sebuah bisnis 

membeli bahan baku secara kredit, 

mungkin timbul kewajiban tambahan 

yang perlu diselesaikan atau diganti di 

masa depan, yang mengakibatkan 

penyesuaian arus kas operasi.  

 

2.8 Perubahan Persediaan  

Persediaan merupakan komponen 

aset lancar di neraca karena diantisipasi 

bahwa persediaan ini dapat segera 

digunakan atau dikonversi menjadi uang 

tunai dalam waktu tidak lebih dari satu 

tahun. Penjualan yang dilakukan secara 

kredit menghasilkan piutang, yang 

meningkatkan arus kas operasi di masa 

depan. Penjualan akan meningkatkan 

pendapatan dan biaya akan naik sebagai 

hasilnya.  
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2.9 Kerangka Pemikiran  

 
 

2.10 Hipotesis  

H1: Laba bersih berpengaruh positif 

terhadap arus kas operasi masa depan  

H2: Perubahan piutang usaha 

berpengaruh positif terhadap arus kas 

operasi masa depan  

H3: perubahan utang usaha berpengaruh 

positif terhadap arus kas operasi masa 

depan  

H4: perubahan persediaan berpengaruh 

positif terhadap arus kas operasi masa 

depan  

 

3. METODOLOGI PENETIAN  

3.1 Populasi dan Sampel  

Sebanyak 24 perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia menjadi 

populasi perusahaan manufaktur 

subsektor farmasi dalam penelitian ini. 

Sampel untuk penelitian ini dipilih 

dengan menggunakan strategi purposeful 

sampling untuk mendapatkan sampel 

yang sesuai dan memenuhi kriteria yang 

telah ditentukan. Dalam penelitian ini, 

hanya 8 usaha yang dijadikan sampel 

dengan menggunakan kriteria tertentu.  

 

3.2 Jenis dan Sumber Data  

Data kuantitatif dari perusahaan 

manufaktur di industri farmasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

digunakan dalam penelitian ini. Selama 

kurun waktu tiga tahun, dari tahun 2019 

hingga tahun 2021, laporan keuangan dari 

perusahaan manufaktur subsektor farmasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

digunakan sebagai data sekunder dalam 

penelitian ini.  

 

3.3 Definisi Operasional variabel 

 (X1) Laba Bersih Laba  

bersih adalah penjualan bersih 

dikurangi biaya operasional dan pajak 

penghasilan, dikurangi harga pokok 

penjualan. Seluruh laba tahun berjalan 

digunakan untuk menghitung laba bersih.  

(X2) Perubahan Piutang Usaha  

Perubahan piutang usaha yaitu 

diperoleh dari selisih saldo piutang usaha 

tahun berjalan dengan saldo piutang 

usaha tahun sebelumnya atau pada 

periode t-1. pada laporan keuangan yaitu 

neraca. 

 (X3) Perubahan Utang 

Usaha Perubahan hutang usaha 

diperoleh dari selisih antara saldo utang 

usaha untuk tahun yang diamati dengan 

saldo utang usaha periode t-1 pada 

laporan keuangan. (X4) Perubahan 

Persediaan  

Perubahan persediaan yaitu 

selisih saldo persediaan tahun berjalan 

dengan saldo persediaan tahun 

sebelumnya atau pada periode T-1 lalu di 

bagi dengan total aset pada laporan 

keuangan. (Y) Arus Kas Operasi Masa 

Depan Arus kas operasi yang 

diproyeksikan ini merupakan tingkat arus 

kas operasi yang dapat diramalkan 

berdasarkan data historis.  

 

3.4 Teknik Analisis Data  

3.4.1 Analisis Statistik Deskriptif  

Statistik deskriptif mengevaluasi 

data dengan meringkas atau melaporkan 

data sebagaimana dikumpulkan tanpa 

berusaha mencapai kesimpulan atau 

generalisasi yang lebih luas (Sanusi, 

2017). Tujuan dari analisis statistik 

deskriptif adalah untuk memberikan 

perincian tentang variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini, termasuk 

rata-rata, standar deviasi, dan rentang 

maksimum-minimum.  

 

3.4.2 Uji Asumsi Klasik  

Pengujian asumsi klasik harus 

dilakukan dalam model regresi agar 

temuan memenuhi persyaratan linier 

terbaik dan agar variabel independen 

menjadi penduga yang akurat dari 

variabel dependen. Uji asumsi klasik 

dalam penelitian ini terdiri dari uji 

normalitas, uji autokorelasi,uji 

multikolinearitas dan uji 

heteroskedastisitas.  

1. Uji Normalitas  
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Uji normalitas data bertujuan untuk 

menentukan apakah variabel independen 

dan dependen dalam model regresi 

berbagi distribusi normal. Tes 

Kolmogorov-Smirnov digunakan dalam 

investigasi ini untuk menentukan apakah 

datanya normal.  

2. Uji Autokorelasi  

Uji autokorelasi ini diujikan dengan 

model Durbin-Watson (d). Hasil 

pengujian Durbin-Watson (d) 

dibandingkan dengan angka pada Durbin-

Watson tabel (nilai signifikansi 5% atau 

0,05).  

3. Uji Multikolinearitas  

Menurut Ambarsari (2017) Dengan 

memeriksa apakah terdapat pola tertentu 

pada grafik Scatterplot antara SRESID 

dan ZPRED, maka dapat ditentukan ada 

atau tidaknya heteroskedastisitas dengan 

sumbu y adalah y telah dipredeksi, dan 

sumbu X adalah residual (Y prediksi – Y 

sesungguhnya) yang telah di studentized. 

4. Uji Herteroskedastisitas  

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk 

meriksa apakah variansi dalam model 

regresi tidak sama antara residual satu 

pengamatan dengan pengamatan lainnya. 

Jika varians dan residual konstan dari satu 

pengamatan ke pengamatan berikutnya, 

ini disebut sebagai homoskedastisitas; 

jika bervariasi, maka disebut sebagai 

heteroskedastisitas.  

 

3.4.3 Analisis Regresi Berganda  

Analisis regresi berganda 

(Multivariative Regression) merupakan 

model matematis dimana variabel 

dependen bergantung pada dua atau lebih 

variabel independen (Sanusi, 2017).  

 

3.4.4 Uji Hipotesis  

1. Uji parsial (uji t)  

Uji statistik t pada dasarnya 

menentukan apakah pengaruh 

masingmasing variabel bebas (X) 

terhadap variabel terikat (Y) signifikan 

atau tidak (Sanusi, 2017). Pada taraf 

signifikansi 5%, uji t digunakan untuk 

mengetahui hubungan antara masing-

masing variabel bebas dengan variabel 

terikat.  

 

2. Uji signifikansi simultan (uji statistik 

F)  

Uji statistik F intinya 

menentukan apakah setiap variabel 

independen atau independen dalam model 

memiliki dampak terhadap variabel 

dependen atau dependen secara 

bersamaan (Sanusi, 2017). Pengujian 

dilakukan pada taraf signifikansi 5% 

(0,05).  

 

3. Uji koefisien determinasi (R2)  

Koefisien Determinasi (R2) 

bertujuan untuk nilainya selalu positif dan 

merepresentasikan kekuatan keterkaitan 

antara variabel terkait (Y) dan semua 

variabel independen yang menjelaskan 

secara bersama-sama (Sanusi, 2017). 

Koefisien determinasi memiliki nilai 

antara 0 dan 1. Pengaruh variabel 

independen minimal jika R2 mendekati 

nol. Jika sangat mendekati 1, maka 

variabel independen memiliki pengaruh 

yang signifikan.  

 

4. Hasil dan Pembahasan  

4.1 Teknik Analisi Data  

1. Analisis Statistik Deskriptif  

Tabel 4.1 Statistik Deskriptif 

 
 Berdasarkan tabel 4.1 di atas dapat 

dijelaskan sebagai berikut: 

1. Laba Bersih  

Penelitian statistik deskriptif 

pada variabel laba bersih memberikan 

hasil berkisar dari nilai minimal sebesar 

5.478.952.440 hingga nilai maksimal 

sebesar 3.232.007.683.281. Berdasarkan 

temuan tersebut, laba bersih sampel yang 

berkisar antara 5.478.952.440 sampai 

3.232.007.683.281 dengan nilai rata-rata 

sebesar 755.463.564.592,13. Karena 

standar deviasi 920.896.340.783,150 

lebih besar dari nilai rata-ratanya maka, 

distribusi nilai laba bersih tidak baik. 

Nilai laba bersih tertinggi dicapai oleh 

Kalbe Farma Tbk (KLBF) di tahun 2021. 

Sedangkan nilai laba bersih terendah 

dialami oleh Pyridam Farma Tbk (PYFA) 
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di tahun 2021.  

2. Perubahan Piutang Usaha  

Penelitian statistik deskriptif 

pada variabel perubahan piutang usaha 

memberikan hasil berkisar dari nilai 

minimal sebesar -590.022.444.000 

hingga nilai maksimal sebesar 

1.262.964.798.680. Berdasarkan temuan 

tersebut, perubahan piutang usaha sampel 

yang berkisar antara - 590.022.444.000 

sampai 1.262.964.798.680 dengan nilai 

rata-rata sebesar 60.515.514.620. Karena 

standar deviasi 328.655.189.623,703 

lebih besar dari nilai rata-ratanya maka, 

distribusi nilai perubahan piutang usaha 

tidak baik. Nilai perubahan piutang usaha 

tertinggi dicapai oleh Kimia Farma Tbk 

(KAEF) di tahun 2019. Sedangkan nilai 

perubahan piutang usaha terendah 

dialami oleh Kimia Farma Tbk (KAEF) di 

tahun 2020.  

3. Perubahan Utang Usaha  

Penelitian statistik deskriptif 

pada variabel perubahan utang usaha 

memberikan hasil berkisar dari nilai 

minimal sebesar - 501.834.854.000 

hingga nilai maksimal sebesar 

427.210.192.686. Berdasarkan temuan 

tersebut, perubahan utang usaha sampel 

yang berkisar antara - 501.834.854.000 

sampai 427.210.192.686 dengan nilai 

rata-rata sebesar 699.308.696,79. Karena 

standar deviasi 143.499.093.419,384 

lebih besar dari nilai rata-ratanya maka, 

distribusi nilai perubahan utang usaha 

tidak baik. Nilai perubahan utang usaha 

tertinggi dicapai oleh Kalbe Farma Tbk 

(KLBF) di tahun 2021. Sedangkan nilai 

perubahan utang usaha terendah dialami 

oleh Kimia Farma Tbk (KAEF) di tahun 

2021. 

4. Perubahan Persediaan  

Penelitian statistik deskriptif 

pada variabel perubahan persediaan 

memberikan hasil berkisar dari nilai 

minimal sebesar - 0,04579 hingga nilai 

maksimal sebesar 0,11771. Berdasarkan 

temuan tersebut, perubahan persediaan 

sampel yang berkisar antara -0,04579 

sampai 0,11771 dengan nilai rata-rata 

sebesar 0,01678. Karena standar deviasi 

0,03652 lebih besar dari nilai rataratanya 

maka, distribusi nilai perubahan 

persediaan tidak baik. Nilai perubahan 

persediaan tertinggi dicapai oleh Pyridam 

Farma Tbk (PYFA) di tahun 2021. 

Sedangkan nilai perubahan persediaan 

terendah dialami oleh Merck Tbk 

(MERK) di tahun 2021.  

 

4.1.2 Uji Asumsi Klasik  

1. Uji normalitas  

Tabel 4.2 

Uji Normalitas(Kormogorov-Smirnov) 

OneSample Kolmogorov-Smirnov Test 

 
Data dianggap berdistribusi normal karna 

berdasarkan hasil uji normalitas dengan 

menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov 

pada Tabel 4.2 dimana Asymp. Sig. (2- 

tailed) sebesar 0,117 menunjukkan lebih 

besar dari 0,05. Dengan demikian, 

hipotesis 0 (H0) diterima.  

 

2. Uji Autokorelasi  

Tabel 4.3 

UjiAutokorelasi 

ModelSummaryb 

 
Berdasarkan tabel 4.3 dapat 

diketahui bahwa nilai kritis dari dan untuk 

nilai α = 5%, k = 4, dan n = 24 adalah = 

1,10100 = 1,65649. Dengan demikian 

nilai Durbin-Watson berada diantara 𝑑𝑢 

dan 4 - 𝑑𝑢 sehingga dapat disimpulkan 

bahwa hasil regresi tidak terdapat gejala 

autokorelasi.  

 

4. Uji Multikolinearitas  

Tabel 4.4 

Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 
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Berdasarkan hasil uji 

multikolinearitas pada tabel 4.4 dapat 

dikatakan bahwa model regresi yang 

digunakan dalam penelitian ini tidak 

mengalami multikolinearitas dan layak 

digunakan karena semua variabel 

memiliki nilai tolerance > 0,1 dan nilai 

VIF dibawah 10.  

 

4. Uji Heteroskedastisitas  

Gambar 4.1 

Uji Heteroskedastisitas 

 
Gambar 4.1 menunjukkan bahwa 

hampir semua titik bertemu secara acak, 

tidak memiliki pola yang dapat dilihat, 

dan tersebar di atas dan di bawah nilai 0 

pada sumbu Y. Hal ini menunjukkan 

bahwa model regresi tidak memiliki 

heteroskedastisitas.  

 

4.2 Analisis Regresi Berganda  

Tabel 4.5 

Analisis Regresi Berganda 

Coefficientsa 

 
Berdasarkan tabel 4.5 diatas, maka 

persamaan regresi yang terbentuk pada uji 

regresi ini adalah :  

Y= -287738807773,498+ 0,951 + 0,207 – 

0,038 – 0,080 + e Persamaan regresi 

tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut:  

Konstanta tersebut memiliki nilai - 

287738807773.498 yang artinya 

bertambah sebesar satu (1). Jika variabel 

lain tetap konstan, maka nilai konstanta 

akan berkurang sebesar -

287738807773,498.  

Jika semua variabel lain tetap 

konstan, nilai arus kas operasi masa depan 

akan tumbuh sebesar 0,951 karena 

variabel laba bersih memiliki nilai 0,951 

yang berarti laba bersih meningkat 

sebesar satu (1).Pengaruh yang dihasilkan 

adalah menguntungkan, sehingga 

semakin tinggi laba bersih, semakin 

mencerminkan potensi arus kas operasi 

masa depan perusahaan yang maksimal.  

Jika semua variabel lain tetap 

konstan, nilai arus kas operasi masa depan 

akan tumbuh sebesar 0,2071 karena 

variabel perubahan piutang usaha 

memiliki nilai 0,207 yang berarti 

perubahan piutang usaha meningkat 

sebesar satu (1).Pengaruh yang dihasilkan 

adalah menguntungkan, sehingga 

semakin tinggi perubahan piutang usaha, 

semakin mencerminkan potensi arus kas 

operasi masa depan perusahaan yang 

maksimal.  

Jika semua variabel lain tetap 

konstan, nilai arus kas operasi masa depan 

akan tumbuh sebesar -0,038 karena 

variabel perubahan utang usaha memiliki 

nilai -0,038 yang berarti perubahan utang 

usaha meningkat sebesar satu (1). 

Pengaruh yang dihasilkan adalah 

menguntungkan, sehingga semakin tinggi 

perubahan utang usaha, semakin 

mencerminkan potensi arus kas operasi 

masa depan perusahaan yang maksimal. 

 Jika semua variabel lain tersebut 

tetap konstan, nilai arus kas operasi masa 

depan akan turun sebesar -0,080 jika 

perubahan persediaan naik sebesar satu 

(1). Hal ini dikarenakan variabel 

perubahan persediaan memiliki nilai -

0,080. Pengaruh selanjutnya adalah 

negatif, oleh karena itu semakin sedikit 

perubahan persediaan, semakin sedikit 

yang tercermin dalam arus kas operasi 

masa depan perusahaan.  
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4.3 Uji Hipotesis  

1. Uji Persial ( Uji t )  

Tabel 4.6 Uji T  

 
Berdasarkan tabel 4.6, dapat 

dijelaskansebagaiberikut:  

1. Hipotesis Pertama Laba Bersih 

terhadap Arus Kas Operasi Masa 

Depan  

Dari hasil pengujian yang telah 

dilakukan tingat signifikansi yang 

dihasilkan oleh variabel laba bersih 

sebesar 0,000. Nilai signifikansi tersebut 

lebih kecil dari 0,05 yang berarti bahwa 

variabel laba bersih berpengaruh positif 

terhadap arus kas operasi masa depan. 

Dengan demikian, dapat ditarik 

kesimpulan untuk hipotesis alternatif 

pertama yang diajukan diterima.  

 

2. Hipotesis Kedua Perubahan Piutang 

Usaha terhadap Arus Kas Operasi 

Masa Depan  

Dari hasil pengujian yang telah 

dilakukan tingat signifikansi yang 

dihasilkan oleh variabel perubahan 

piutang usaha sebesar 0,013. Nilai 

signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05 

yang berarti bahwa variabel perubahan 

piutang usaha berpengaruh positif  

zterhadap arus kas operasi masa 

depan. Dengan demikian, dapat ditarik 

kesimpulan untuk hipotesis alternatif 

kedua yang diajukan diterima.  

 

3. Hipotesis Ketiga Perubahan Utang 

Usaha terhadap Arus Kas Operasi 

Masa Depan  

Dari hasil pengujian yang telah 

dilakukan tingat signifikansi yang 

dihasilkan oleh variabel perubahan utang 

usaha sebesar 0,645. Nilai signifikansi 

tersebut lebih besar dari 0,05 yang berarti 

bahwa variabel perubahan utang usaha 

tidak berpengaruh terhadap arus kas 

operasi masa depan. Dengan demikian, 

dapat ditarik kesimpulan untuk hipotesis 

alternatif ketiga yang diajukan ditolak  

 

4. Hipotesis Keempat Perubahan 

Persediaan terhadap Arus Kas Operasi 

Masa Depan  

Dari hasil pengujian yang telah 

dilakukan tingat signifikansi yang 

dihasilkan oleh variabel perubahan 

persediaan sebesar 0,310. Nilai 

signifikansi tersebut lebih besar dari 0,05 

yang berarti bahwa variabel perubahan 

persediaan tidak berpengaruh terhadap 

arus kas operasi masa depan. Dengan 

demikian, dapat ditarik kesimpulan untuk 

hipotesis alternatif keempat yang 

diajukan ditolak.  

 

4.4 Uji Signifikansi Simultan (Uji 

Statistik F)  

Tabel 4.7 

Uji Statistik F ANOVAa 

 
Berdasarkan tabel 4.7, diperoleh 

F hitung sebesar 41,546 dan signifikansi 

sebesar 0,000. Terlihat bahwa nilai 

signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05. 

Hal ini menunjukan bahwa adanya 

pengaruh laba bersih, perubahan piutang 

usaha, perubahan utang usaha dan 

perubahan persediaan terhadap arus kas 

operasi masa depan.  

 

4.5 Uji Determinasi (R2)  

Tabel 4.8 

Uji Determinasi R² 

Model Summary 

 
Pada tabel 4.8 didapatkan hasil 

nilai Adjusted R Square sebesar 0,876 

atau 87,6%, hal ini berarti variabel bebas 

yang terdiri dari laba bersih, perubahan 

piutang usaha, perubahan utang usaha dan 

perubahan persediaan dapat menerangkan 

variabel terikat yaitu arus kas operasi 

masa depan sebesar 87,6% sedangkan 
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sisanya 12,4% diterangkan oleh variabel 

yang tidak masuk didalam penelitian ini.  

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN  

5.1 Kesimpulan  

Penelitian ini menguji pengaruh 

laba bersih, perubahan piutang usaha, 

perubahan utang usaha dan perubahan 

persediaan terhadap arus kas operasi masa 

depan pada Perusahaan Manufaktur 

Subsektor Farmasi Di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2019-2021. Berdasarkan 

hasil penelitian dan pembahasan yang 

telah diuraikan, dapat ditarik kesimpulan 

sebagai berikut:  

1. Variabel pertama yaitu laba bersih. 

Fakta bahwa variabel laba bersih 

memiliki nilai signifikan 0,000, dimana 

nilainya kurang dari 0,05 (=5%), yang 

artinya terdapat adanya pengaruh antara 

laba bersih dengan arus kas operasi masa 

depan dengan demikian H1 dapat 

diterima.  

2. Variabel kedua yaitu perubahan 

piutang usaha. Fakta bahwa variabel 

perubahan piutang usaha memiliki nilai 

signifinaksi yang di dapat sebesar 0,013 

dimana nilai tersebut lebih kecil dari 0,05 

(α = 5%), yang artinya terdapat adanya 

pengaruh antara perubahan piutang usaha 

dengan arus kas operasi masa depan 

dengan demikian H2 diterima.  

3. Variabel ketiga yaitu perubahan utang 

usaha. Fakta bahwa perubahan utang 

usaha memiliki nilai signifinaksi yang di 

dapat sebesar 0,645 dimana nilai tersebut 

lebih besar dari 0,05 (α = 5%), yang 

artinya tidak terdapat adanya pengaruh 

antara perubahan utang usaha dengan arus 

kas operasi masa depan dengan demikian 

H3 ditolak. 

4. Variabel keempat yaitu perubahan 

persediaan. Fakta bahwa perubahan 

persediaan memiliki nilai signifikan yang 

di dapat sebesar 0,310 dimana nilai 

tersebut lebih besar dari 0,05 (α = 5%), 

yang artinya tidak terdapat adanya 

pengaruh antara perubahan persediaan 

dengan arus kas operasi masa depan 

dengan demikian H4 ditolak. Dengan 

demikian dapat disimpulkan dari temuan 

penelitian ini bahwa variabel laba bersih 

dan perubahan piutang memiliki dampak 

yang menguntungkan pada arus kas 

operasi masa depan. Namun, perubahan 

utang usaha dan persediaan tidak 

berdampak pada arus kas operasi di masa 

depan.  

 

5.2 Saran  

 

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan 

pada penelitian ini, maka peneliti 

memberikan beberapa saran sebagai 

berikut:  

1. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan 

dapat menambah variabel independen 

lainnya dan menambah variabel 

moderating serta menggunakan alat ukur 

yang berbeda.  

2. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan 

dapat menggunakan periode tahun 

pengamatan yang lebih baru agar hasilnya 

lebih relevan.  

3. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan 

dapat menggunakan perusahaan 

subsektor lain seperti subsektor makanan 

dan minuman, rokok, semen dan kimia. 

4. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan 

dapat menggunakan metode lain dan 

software yang lebih baru.  
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