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ABSTRAK 
Arus kas yang paling utama dari perusahaan adalah terkait dengan aktivitas operasi. Arus kas 

melaporkan arus kas masuk maupun arus kas keluar perusahaan selama periode. Penelitian ini dilakukan 
pada PT. Mustika Ratu Tbk 2017-2021. Pada perusahaan ini arus kas operasinya cenderung terjadi fluktuasi, 
pada tahun 2017 dan 2018 terjadi penurunan yang signifikan dan tahun 2021 penjualan bertambah dari 
tahun sebelumnya tetapi arus kas operasinya mengalami penurunan maka hal ini tidak sesuai dengan teori 
yang dimana apabila penjualan meningkat maka arus kas operasi juga meningkat. Pagano dan Schivardi 
mengatakan bahwa peningkatan penjualan akan meningkatkan profitabilitas dari perusahaan. Tujuan dari 
penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah piutang usaha, hutang usaha dan penjualan berpengaruh 
terhadap arus kas operasi pada PT. Mustika Ratu Tbk. Penelitian ini menggunakan teknik sampling jenuh 
dengan teknik analisis data uji statistik deskriptif, uji normalitas, uji asumsi klasik, uji hipotesis dan uji regresi 
linear berganda. Secara parsial piutang usaha dan hutang usaha tidak berpengaruh terhadap arus kas operasi, 
sedangkan penjualan berpengaruh terhadap arus kas operasi. kemudian secara simultan piutang usaha, 
hutang usaha dan penjualan tidak berpengaruh terhadap arus kas operasi pada PT. Mustika Ratu Tbk. 
Kata Kunci: Arus Kas Operasi, Hutang Usaha, Penjualan Piutang Usaha. 
 

ABSTRACT  

The main cash flow from the company is related to operating activities. Cash flow reports cash 
inflows and cash outflows during the period. This research was conducted at PT. Mustika Ratu Tbk 2017-
2021. In this company the operating cash flow tends to fluctuate, in 2017 and 2018 there was a significant 
decrease and in 2021 sales increased from the previous year but the operating cash flow decreased, this is 
not in accordance with the theory that if sales increase, operating cash flow will also increase. Pagano and 
Schivardi say that increased sales will increase the profitability of the company. The purpose of this study 
was to determine whether trade receivables, accounts payable and sales have an effect on operating cash 
flow at PT. Mustika Ratu Tbk. This study uses a saturated sampling technique with data analysis techniques 
descriptive statistical tests, normality tests, classical assumption tests, hypothesis testing and multiple linear 
regression tests. Partially trade receivables and accounts payable have no effect on operating cash flow, 
while sales have an effect on operating cash flow. then simultaneously accounts receivable, accounts payable 
and sales have no effect on operating cash flow at PT. Mustika Ratu Tbk. keywords: Operating Cash Flow, 
Accounts Payable, Sales, Accounts Receivable 
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PENDAHULUAN 

Pada perusahaan ini arus kas operasinya cenderung terjadi fluktuasi, pada tahun 2017 dan 

2018 terjadi penurunan yang signifikan dan tahun 2021 penjualan bertambah dari tahun 

sebelumnya tetapi arus kas operasinya mengalami penurunan maka hal ini tidak sesuai dengan teori 

yang dimana apabila penjualan meningkat maka arus kas operasi juga meningkat. Perusahaan 

adalah sebagai sebuah organisasi yang memproses perubahan keahlian dan sumber daya ekonomi 

menjadi barang atau jasa yang diperuntukkan bagi pemuasan kebutuhan para pembeli, serta 

diharapkan akan memberikan laba kepada para pemiliknya. Arus kas yang paling utama dari 

perusahaan adalah terkait dengan aktivitas operasi. Arus kas melaporkan arus kas masuk maupun 

arus kas keluar perusahaan selama periode.  

Menurut Henry Simamora laporan arus kas (Statement of cash Flows) adalah sebuah laporan 

yang menggambarkan arus kas masuk dan arus kas keluar secara terperinci dari masing-masing 

aktivitas operasi, aktivitas investasi, sampai aktivitas pendanaan untuk satu periode waktu tertentu. 

Sofyan Syafari Harahap, menyatakan bahwa arus kas adalah suatu laporan yang memberikan 

informasi yang relevan tentang penerimaan dan pengeluaran suatu pembukuan pada suatu periode 

tetentu dengan mengklasifikasikan transaksi pada kegiatan operasional, pembiayaan dan investasi. 

Piutang timbul karena terjadinya transaksi penjualan secara kredit atas barang dan jasa yang 

dihasilkan perusahaan. Hutang adalah kewajiban perusahaan yang timbul karena terjadinya 

transaksi dimasa lampau untuk memperoleh aktiva atau jasa, kemudian pelunasannya dilakukan 

dimasa mendatang. Pagano dan Schivardi mengatakan bahwa peningkatan penjualan akan 

meningkatkan profitabilitas dari perusahaan.  Adapun Tujuan dari penelitian ini dilakukan adalah 

untuk mengetahui apakah piutang usaha, hutang usaha dan penjualan berpengaruh terhadap arus 

kas operasi pada PT. Mustika Ratu Tbk.  

Tebel 1. Tabel Fenomena 

Tahun  Arus kas 

operasi % 

Piutang usaha Hutang Usaha Penjualan 

2017 -50 890.764.322.826 130.480.211.820 808.232.547.588 

2018 -69 844.803.560.616 156.416.857.781 782.394.853.443 

2019 14 819.916.998.868 167.437.524.629 728.768.535.064 

2020 41 821.733.856.535 164.092.639.331 751.860.318.663 

2021 -4 857.754.512.227 143.747.821.646 847.625.741.840 

Sumber: www.idx.co.id (data diolah) 

http://www.idx.co.id/
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Pada tabel 1, terlihat data fluktuasi pada PT. Mustika Ratu Tbk 2017-2021. Pada tahun 

2017 dan 2018 arus kas operasi mengalami poenurunan yang signifikan dan sedikit penurunan pada 

tahun 2021. Tahun 2019 arus kas operasi meningkat tetapi tidak dengan penjualan. Selanjutnya 

pada tahun 2020 hutang usaha menurun tetapi tidak dengan arus kas operasi. Tahun 2020 arus kas 

operasi meningkat tetapi piutang usaha juga meningkat. Kemudian pada tahun 2021 terjadi 

peningkatan penjualan yang signifikan tetapi arus kas operasi mengalami penurunan. 

  

TINJAUAN TEORITIK 
Arus Kas Operasi 

 Arus kas yang paling utama dari perusahaan adalah terkait dengan aktivitas operasi. Arus 

kas operasi dipengaruhi oleh akun-akun dalam laporan laba rugi maupun laporan posisi keuangan. 

Komponen utama dalam laporan arus kas operasi adalah laba bersih perusahaan. Kegiatan arus 

kas operasi sering kali mempengaruhi saldo akun-akun dalam laporan posisi keuangan, terutama 

saldo aset lancar dan liabilitas lancar. Penerimaan yang berkaitan dengan aktivitas operasi adalah 

arus kas yang berasal  dari penjualan barang atau penyerahan deviden dan investasi.  

Adapun faktor-faktor yang mempengaruhi persediaan arus kas yaitu Perimbangan  antara 

aliran kas masuk dan aliran kas keluar, penyimpangan terhadap aliran kas yang diperkirakan, adanya 

hubungan financial yang baik dengan bank-bank. Kegunaan dari arus kas itu sendiri yaitu 

kemampuan entitas dalam menghasilkan arus kas dimasa depan, kemampuan entitas dalam 

membayar kewajiban dividen, penyebab timbulnya perbedaan antara laba bersih dan arus kas 

bersih dari aktivitas operasi. transaksi-transaksi investasi dan pendapatan baik secara tunai maupun 

non tunai. 

Dalam Al- Qur’an surah az- zukhruf ayat 32, dijelaskan bahwa yang menentukan rizqi 

masing-masing manusia adalah Allah SWT. Sebagai realisasi dari rahmat-Nya. Ada yang dikaruniai 

lebih banyak, ada yang sedikit agar masing-masing dapat bekerjasama antara satu sama lainnya. 

Yang mendapatkan rizqi yang banyak hendaknya membantu dan menyayangi yang kurang 

beruntung. Hal ini dimaksudkan untuk menyeimbangkan kebutuhan diantara kaum yang 

membutuhkan.  

Piutang Usaha  

Piutang timbul karena terjadinya transaksi penjualan secara kredit atas barang dan jasa yang 

dihasilkan perusahaan. Piutang yaitu tagihan yang ditujukan baik itu kepada individu-individu 

maupun kepada perusahaan lain yang akan diterima dalam bentuk kas. Piutang dikalsifikasikan 

menjadi 3 bagian: piutang dagang/piutang usaha, piutang wesel dan piutang lain-lain. Faktor-faktor 

yang mempengaruhi besarnya piutang yaitu: volume penjualan kredit, syarat pembayaran penjualan 
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kredit, ketentuan tentang pembatasan kredit, kebijaksanaan dalam pengumpulan piutang, 

kebiasaan membayar dari para pelanggan. Metode pencatatan piutang ada 2 cara yaitu dengan 

metode penyisihan/ metode penghapusan tidak langsung dan metode penghapusan langsung.  

Dalam surah Al- Baqarah ayat 282 menegaskan agar seseorang yang menulis perjanjian 

dalam hutang piutang wajib berlaku adil, netral, menulis dengan kata-kata yang jelas, menghindari 

kata-kata yang multi tafsir sehingga tidak terjadi perselisihan. 

Hutang Usaha 

Hutang dapat menimbulkan kewajiban keuangan ataupun kewajiban pelaksanaan. 

Kewajiban keuangan misalnya, utang usaha, utang pajak, utang dividen, utang bunga dan 

sebagainya. Sedangkan kewajiban pelaksanaan misalnya, sewa yang diterima dimuka, beban yang 

diterima dimuka, uang garansi pembelian dari para pembeli. Hutang usaha terdiri 2 macam yaitu 

hutang jangka pendek dan hutang jangka panjang. 

Manfaat atau keuntungan yang bisa diperoleh perusahaan dari utang jangka panjang, yaitu: 

Tingkat suku bunga pada utang jangka panjang baik hipotek maupun obligasi cenderung lebih 

rendah dibandingkan dengan jenis utang lainnya, Mengurangi beban pajak, karena bunga utang 

atau pinjaman merupakan biaya yang dibebankan kepada perusahaan. Oleh karena itu, biaya bunga 

utang jangka panjang ini akan mengurangi pendapatan dan beban pajak, dan Pemberi utang jangka 

panjang tidak memiliki hak suara dan otoritas dalam kebijakan dan operasional perusahaan. 

Adapun risiko dari utang jangka panjang yang dapat ditanggung oleh perusahaan, yaitu 

sebagai berikut: Semakin lama jangka waktu pelunasan utang, maka risiko yang mungkin 

ditanggung juga semakin besar, Utang merupakan beban tetap yang harus ditanggung oleh 

perusahaan hingga berakhirnya masa atau jatuh tempo pelunasan tiba, Harus melakukan 

pembayaran cicilan atau pelunasan utang saat jatuh tempo, Utang jangka panjang mempengaruhi 

nilai saham perusahaan yang menurun apabila nilai utang yang dimiliki perusahaan terlalu tinggi 

atau bahkan terlalu rendah. 

Penjualan 

 Penjualan adalah kriteria penting untuk menilai profitabilitas perusahaan dan merupakan 

indikator utama atas aktivitas perusahaan. Perencanaan penjualan melibatkan dua langkah, yaitu 

pembentukan dan pemeliharaan rencana tertentu, dimana seorang tenaga penjualan diharapkan 

untuk menggunakan keterampilan konseptualnya untuk memenuhi tujuannya. Penjualan barang-

barang dan jasa-jasa dari suatu perusahaan dapat dilakukan baik secara tunai maupun kredit. Dalam 

penjualan kredit terdapat tenggang waktu antara penyerahan barang dengan penerimaan uang. 
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 Tujuan penjualan untuk mendatangkan keuntungan atau laba dari produk atau barang yang 

dihasilkan produsen dengan pengelolaan yang baik. Faktor-faktor yang mempengaruhi sistem 

penjualan yaitu kondisi dan kemapuan penjual, kondisi pasar, modal, kondisi organisasi perusahaan 

dan faktor lainnya. Karakteristik rencana penjualan dengan menerapkan model VMGS (Vision, 

Mission, Goals and Objectives, Strategies and tactics). Dalam Al-qur’an surah al- Mutaffifin ayat 1-3 

menjelaskan larangan Allah SWT untuk tidak melakukan praktik kecurangan dalam takaran dan 

timbangan. 

 

METODE PENELITIAN 

 Penelitian ini menggunakan teknik analisis data dalam penelitian kuantitatif dengan teknik 

sampling jenuh, menggunakan teknik statistik dengan bantuan program Eviews 10. Metode analisis 

data dalam penelitian ini menggunakan regresi linier berganda, uji statistik deskriptif, uji normalitas, 

uji asumsi klasik (uji multikolinieritas, uji autokolerasi dan uji heteroskedastisitas), dan uji hipotesis 

(uji t, uji F dan Uji koefisien determinasi). Populasi adalah objek yang secara keseluruhan digunakan 

untuk penelitian. dalam penelitian ini menggunakan kurun waktu mulai tahun 2017-2021 yaitu 

sebanyak 5 tahun, 1 tahun = 4 triwulan, 5 x 4= 20 triwulan atau 20 sampel.  

Uji Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara 

mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya, tanpa 

bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi. 

Uji Normalitas 

Untuk mengetahui apakah data berdistribusi normal dengan Jarque-Bera (J-B). Dengan 

demikian J-B > 0.05 maka data berdistribusi normal. 

Uji Multikolinieritas   

Cara mengetahui ada tidaknya gejaa multikolinieritas dapat dilihat dari nilai Cetered VIF 

dengan ketentuan jika nilai VIF dimana 1-10, maka dinyatakan tidak terjadi multikolinieritas. 

Uji Autokolerasi 

Model regresi dikatakan tidak memiliki pelanggaran autokorelasi jika dU < DW stat < 4-

dU. Jika keluar dari aturan ini maka artinya terdapat pelanggaran autokorelasi. 

Uji Heteroskedastisitas 

Jika nilai probability > α = 0.05, kesimpulannya adalah tidak terjadi heteroskedastisitas, 

sebaliknya jika nilai probability < α = 0.05 maka terjadi heteroskedastisitas. 

Uji Parsial (Uji t) 



6 
 

 

 

 

Jika thitung > ttabel dengan α = 0,05 maka H1 diterima. Sedangkan  Jika thitung < ttabel α = 0,05 maka H1 

ditolak. 

Uji Simultan (Uji F)  

  Dengan tingkat signifikan 0,05. Kriteria dari pengujian uji F ini adalah: 

Jika Fhitung > Ftabel maka hipotesis diterima. 

Jika Fhitung < Ftabel maka hipotesis ditolak. 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Semakin besar nilai R2 (mendekati 1) maka ketepatannya dikatakan semakin membaik, 

artinya variasi dari variabel dependen secara keseluruhan dapat diterangkan oleh variabel 

independen. 

Uji Regresi Linier Berganda  

Model analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel 

bebas (independen) dan variabel terikat (dependen) dengan rumus analisis regresi linier berganda 

adalah sebagai berikut:  

Y= a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + e 

 Berdasarkan persamaan diatas, maka diperoleh rumus matematika baru pada 

penelitian ini yaitu: 

  OCF= a + b1 PU + b2 HU + b3S+ e 

Dimana: 

 OCF  = Operational Cash Flow  

 a  = Konstanta 

 b1b2b3 = Koefisien Variabel Independen 

 PU = Piutang Usaha 

 HU = Hutang Usaha 

 S  = Sales (Penjualan)  

 e  = Error   

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pengaruh Piutang Usaha Terhadap Arus Kas Operasi Pada PT. Mustika Ratu Tbk 2017-

2021 

 Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan dengan menggunakan software Eviews 10, hasil 

uji t menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh piutang usaha terhadap arus kas operasi pada 

PT. Mustika Ratu Tbk 2017-2021. 
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Pengaruh Hutang Usaha Terhadap Arus Kas Operasi Pada PT. Mustika Ratu Tbk 2017-

2021 

 Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan dengan menggunakan software Eviews 10, hasil 

uji t menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh hutang usaha terhadap arus kas operasi pada 

PT. Mustika Ratu Tbk 2017-2021. 

Pengaruh Penjualan Terhadap Arus Kas Operasi Pada PT. Mustika Ratu Tbk 2017-2021 

 Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan dengan menggunakan software Eviews 10, hasil 

uji t menunjukkan bahwa terdapat pengaruh penjualan terhadap arus kas operasi pada PT. Mustika 

Ratu Tbk 2017-2021. 

Pengaruh Piutang Usaha, Hutang Usaha, dan Penjualan Terhadap Arus Kas Operasi 

Pada PT. Mustika Ratu Tbk 2017-2021 

 Berdasarkan hasil uji hipotesis secara simultan hasil uji F menunjukkan bahwa piutang 

usaha dan hutang usaha tidak berpengaruh secara simultan terhadap arus kas operasi, sedangkan 

penjualan berpengaruh secara simultan terhadap arus kas operasi pada PT. Mustika Ratu Tbk 2017-

2021. 

KESIMPULAN 

1.  Tidak terdapat pengaruh Piutang Usaha terhadap Arus Kas Operasi. Hal ini dibuktikan 

dengan nilai ttabel sebesar 1.74588 yang berarti nilai thitung < ttabel (-1.260255 < 1.74588), dengan 

koefisien regresi bernilai negatif sebesar -5.127797 menunjukkan bahwa H1 ditolak. Maka 

dapat disimpulkan piutang usaha tidak berpengaruh terhadap arus kas operasi pada 

perusahaan PT. Mustika Ratu Tbk tahun 2017-2021. 

2. Tidak terdapat pengaruh Hutang Usaha terhadap Arus Kas Oprasi. Hal ini dibuktikan dengan 

nilai thitung untuk hutang usaha (X2) sebesar -2.003709, dimana nilai ttabel sebesar 1.74588 yang 

berarti nilai thitung < ttabel (-2.003709 < 1.74588), dengan koefisien regresi bernilai negatif sebesar 

-2.847691 menunjukkan bahwa H2 ditolak. Sehingga dapat disimpulkan bahwa hutang usaha 

tidak berpengaruh terhadap arus kas operasi pada perusahaan PT. Mustika Ratu Tbk tahun 

2017-2021. 

3. Terdapat pengaruh Penjualan terhadap arus kas operasi. Hal ini dibuktikan dengan nilai  thitung 

untuk penjualan (X3) sebesar 2.119063, dimana nilai ttabel sebesar 1.74588, yang berarti nilai 

thitung > ttabel (2.119063 > 1.74588 ), dengan koefisien regresi bernilai positif sebesar 0.798929 

menunjukkan bahwa H3 diterima. Sehingga dapat disimpulkan bahwa penjualan berpengaruh 

terhadap arus kas operasi pada perusahaan PT. Mustika Rtau Tbk tahun 2017-2021. 
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4. Tidak terdapat pengaruh secara simultan piutang usaha, hutang usaha dan penjualan terhadap 

arus kaas operasi. Hal dibuktikan dengan hasil Ftabel sebesar 3.24. Hasil uji F menunjukkan nilai 

Fhitung < Ftabel yaitu  3.037310 < 3.24. Maka dapat disimpulkan bahwa H4 ditolak. Dapat 

disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh piutang usaha, hutang usaha dan penjualan 

terhadap arus kas operasi pada PT. Mustika Ratu Tbk 2017-2021. 
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