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ABSTRAK
IBTISAM MEZALUNA. Pengaruh Account Receivable
Turnover, Total Asset Turnover, dan Cash Turnover
terhadap Nilai Perusahaan dengan Dewan Komisaris
Independen sebagai Variabel Moderasi pada Perusahaan
yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 Periode 2020-
2024

Nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor
terhadap kinerja dan prospek perusahaan. Penurunan nilai
perusahaan dapat menurunkan kepercayaan investor dan
mendorong penjualan saham pada harga rendah. Oleh karena
itu, perusahaan perlu meningkatkan efisiensi operasional yang
tercermin dalam rasio aktivitas. Account receivable turnover,
total asset turnover, dan cash turnover digunakan untuk
menilai efektivitas pengelolaan aset dan kas. Selain itu, dewan
komisaris independen berperan dalam memperkuat fungsi
pengawasan yang dapat memengaruhi hubungan tersebut.
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh rasio
aktivitas terhadap nilai perusahaan dengan dewan komisaris
independen sebagai variabel moderasi.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif
dengan jenis penelitian korelasional. Data berupa laporan
keuangan tahunan perusahaan yang diperoleh dari Bursa Efek
Indonesia dan situs resmi perusahaan. Populasi penelitian
mencakup 120 perusahaan yang tergabung dalam Jakarta
Islamic Index 70 periode 2020-2024. Sampel ditentukan
dengan teknik purposive sampling dan diperoleh 32
perusahaan dengan periode pengamatan lima tahun. Analisis
data dilakukan menggunakan regresi data panel dengan
bantuan Eviews 13.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa account receivable
turnover dan cash turnover tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, sedangkan total asset turnover berpengaruh
positif. Dewan komisaris independen tidak mampu
memoderasi pengaruh account receivable turnover dan cash
turnover, namun mampu memperkuat pengaruh total asset
turnover terhadap nilai perusahaan. Temuan ini menunjukkan



bahwa efisiensi pemanfaatan aset lebih diperhatikan investor,
serta peran komisaris independen masih terbatas pada aspek

tertentu.
Kata Kunci: Account Receivable Turnover, Total Asset
Turnover, Cash Turnover, Nilai Perusahaan, dan Dewan

Komisaris Independen.



ABSTRACT
IBTISAM MEZALUNA. The Effect of Account Receivable
Turnover, Total Asset Turnover, and Cash Turnover on
Firm Value with Independent Commissioners as a
Moderating Variable in Companies Listed in the Jakarta
Islamic Index 70 for the 2020-2024 Period

Firm value reflects investors perceptions of a company’s
performance and future prospects. A decline in firm value can
reduce investor confidence and encourage stock sales at lower
prices. Therefore, companies need to improve operational
efficiency, which is reflected in activity ratios. Account
receivable turnover, total asset turnover, and cash turnover are
used to assess the effectiveness of asset and cash management.
In addition, independent commissioners play a role in
strengthening the monitoring function, which may influence
these relationships. This study aims to analyze the effect of
activity ratios on firm value with independent commissioners
as a moderating variable.

This study employs a quantitative approach with a
correlational research design. The data used are annual
financial statements obtained from the Indonesia Stock
Exchange and the official websites of the companies. The
population consists of 120 companies listed in the Jakarta
Islamic Index 70 during the 2020-2024 period. The sample
was selected using purposive sampling, resulting in 32
companies with a five year observation period. Data analysis
was conducted using panel data regression with the assistance
of EViews 13.

The results indicate that account receivable turnover and
cash turnover have no effect on firm value, while total asset
turnover has a positive effect. Independent commissioners are
unable to moderate the effect of account receivable turnover
and cash turnover, but they are able to strengthen the effect of
total asset turnover on firm value. These findings suggest that
investors place greater emphasis on asset utilization efficiency,
while the role of independent commissioners remains limited
to certain aspects.
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Keywords: Account Receivable Turnover, Total Asset
Turnover, Cash Turnover, Firm Value, and Independent
Commissioners.
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PEDOMAN TRANSLITERASI
Transliterasi  dimaksudkan
hurufandari abjad yang satu ke abjad yang lain. Transliterasi
Arab-Latin di sini ialah huruf-huruf Arab dengan huruf-huruf
Latin beserta perangkatnya.

sebagai  pengalih

A. Konsonan
Fonem konsonan Bahasa Arab yang dalam system
tulisan Arab di lambangkan dengan huruf, dalam
transliterasi ini sebagian dilambangkan dengan huruf dan
sebagian di lambangkan dengan tanda,dan sebagian lagi
dengan huruf dan tanda sekaligus. Dibawah ini daftar
huruf arab dan transliterasinya dengan huruf Latin dan
tanda sekaligus. Dibawah ini daftar huruf arab dan
transliterasinya dengan huruf Latin:
Huruf Nama Huruf Latin Nama
Arab

\ Alif | tidak dilambangkan tidak dilambangkan

- Ba b be

< Ta t te

& Sa $ es (dengan titik di atas)

z Jim j Je

z Ha h ha (dengan titik di bawah)

c Kha kh ka dan ha

2 Dal d de

3 7al 7 zet (dengan titik di atas)

») Ra r er

D Zai z zet

S Sin S es
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8" Syin sy esdan ye
ua Sad s es (dengan titik di bawah)
Ua Dad d de (dengan titik di bawah)
L Ta t te (dengan titik di bawah)
L Za z zet (dengan titik di bawah)
¢ ‘ain ¢ koma terbalik (di atas)
¢ Gain g ge

—a Fa f ef

& Qaf q ki

<l Kaf k ka

J Lam I el

¢ Mim m em

o Nun n en

3 Wau w we

2 Ha h ha

s Hamzah ¢ apostrof

& Ya y ye

B. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vocal bahasa
Indonesia yang terdiri dari vocal tunggal atau
monoftong dan vocal rangkap atau diftong.

1. Vokal Tunggal
Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya
berupa tanda atau harkat, transliterasinya sebagai
berikut:
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Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
] Fathah a a
[] Kasrah i i
] Dhammah u u
2. Vokal Rangkap
Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang
lambangnya berupa gabungan antara harkat dan
huruf, yaitu:
Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
s Fathah dan ya Al adani
s Fathah dan wau Au adanu
Contoh :
K - kataba
Caf - kaifa
Jd3 - haula
:’"—1};3 — buyutun
C. Maddah
Maddah atau vocal panjang yang lambangnya
berupa harkat dan huruf, transliterasinya berupa huruf
Xviii dan tanda, yaitu:
Harkat  dan | Nama Huruf dan Nama
huruf tanda
6. Fathah dan alif atau ya a a dan garis di atas
S Kasrah dan ya i I dan garis di atas
s Hammah dan wau u u dan garis di atas
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Contoh:
156 - nara
d@—qéla
o=t - qadt
(s - nadi
. Ta’marbutah
1. Ta’marbutah Hidup
Ta’marbutah yang hidup atau mendapat
harakat fathah, kasrah  dan dammah,
transliterasinya adalah “t”.
2. Ta’marbutah Mati
Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat
sukun, transliterasinya adalah “h”.

3. Kalau pada kata terakhir denagn ta’marbutah
diikuti oleh kata yang menggunkan kata sandang al
serta bacaan kedua kata itu terpisah maka
ta’marbutah itu ditransliterasikan dengan ha(h).

. Syahadah
Syaddah atau tasydid yang dalamt ulisan Arab

dilambangkan dengan sebuah tanda, tanda syaddah

atau tasydid, dalam transliterasi ini tanda syaddah
tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang
samadenganhuruf yang diberi tanda syaddahitu.

Contoh: \

<l - al-birr

& - al-hajj

. Kata Sandang

Kata sandang dalam  tulisan  Arab
dilambangkan dengan huruf, yaitud' namun dalam
transliterasi ini kata sandang itu di bedakan atas kata
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sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah dan kata
sandang yang diikuti huruf gamariyah.

1.

Kata Sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
ditranslite-rasikan dengan bunyinya, yaitu huruf /1/
diganti dengan huruf yang sama dengan huruf yang
langsung mengikuti kata sandang itu.
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah
ditranslite-rasikan sesuai aturan yang digariskan di
depan dan sesuai dengan bunyinya.
Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf
gamariyah, kata sandang ditulis terpisah dari kata
yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanda
sempang.

Contoh:
& - ar-rajulu
wl - as-sayyidu
Judll - as-syamsu
Al -al-galamu
g -al-badi'u
PMal - al-jalalu
. Hamzah

Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan

dengan apostrof. Namun, itu hanya berlaku bagi
hamzah yang terletak di tengah dan diakhir kata. Bila
hamzah itu terletak diawal kata, isi dilambangkan,
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karena dalam tulisan Arab berupa alif.

. Penulisan Kata

Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim
maupun harf ditulis terpisah. Hanya kata-kata tertentu
yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim
dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau
harakat yang dihilangkan maka transliterasi ini,
penulisan kata tersebut dirangkaikan juga dengan kata
lain yang mengikutinya.

Contoh:
&l ); Wainnallahalahuwakhairar-
R )\‘)ﬂ A raziqin
Wainnallahalahuwakhairraziqin
J&ayl;  Wa auf al-kaila wa-almizan
Yy Wa auf al-kaila wal mizan

Jill2aly)  Tbrahim al-Khalil
Ibrahimul-Khalil

lyis e dl Sy Bismillahimajrehawamursaha

4 gLl g il e ) (ke &y Walillahi ‘alan-nasi hijju al-baiti

Yi. manistata’a ilaihi sabila
" Walillahi ‘alan-nasi hijjul-baiti
manistata’a
ilaihi sabila
Huruf Kapital
Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf
kapital tidak dikenal, dalam transliterasi ini huruf
tersebut digunakan juga. Penggunaanhuruf kapital
seperti apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya:
Huruf kapital digunakan untuk menuliskan huruf awal
nama diri dan permulaan kalimat. Bilamana nama diri
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itu didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis
dengan huruf kapital tetap huruf awal nama diri
terebut, bukan huruf awal kata sandangnya.

Contoh:
Oy Y Sl
ol sy e 03 )
i

8 01 0 st

o L) W

AR PR
4 o) &

Wa ma Muhammadun illa rasul

Inna
awwalabaitinwudi’alinnasilallazi
bibakkatamubarakan

Syahru Ramadan al-lazi unzila
fih al-Qur’anu

Syahru Ramadan al-lazi unzila
fthil Qur’anu
Walagadra’ahubil-ufuq al-mubin
Walaqadra’ahubil-ufugil-mubin

Alhamdulillahirabbil al-‘alamin
Alhamdulillahirabbilil ‘alamin

Penggunaan huruf awal capital hanyauntuk
Allah bila dalam tulisan Arabnya memang lengkap
demikian dan kalau tulisan itu disatukan dengan kata
lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan,
huruf capital tidak digunakan.

Contoh:

Gy i 7 Al 5 yai Nasrunminallahiwafathungarib

b 3314 Lillahi al-amrujami’an
Lillahil-amrujami’an

de ¢ 2 &4l Wallahabikullisyai’in “alim
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J. Tajwid
Bagi mereka yang menginginkan kefasihan
dalam bacaan, pedoman transliterasi ini merupakan
bagian yang tak terpisahkan dengan Ilmu Tajwid.
Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini perlu di
sertai dengan pedoman Tajwid.
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BAB I
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Perusahaan dibentuk fokus utamanya mengoptimalkan
keuntungan guna memberikan kemakmuran untuk para
pemilik saham serta meningkatkan nilai perusahaan secara
berkelanjutan (Ningrum, 2022). Nilai sebuah perusahaan
merepresentasikan pandangan pasar mengenai kemampuan
serta kinerja suatu perusahaan untuk menciptakan profit
dan pertumbuhan pada masa depan (Hidayat, 2024). Nilai
perusahaan memiliki peran krusial bagi entitas usaha sebab
dapat menarik minat pemodal untuk melakukan investasi,
sehingga manajemen perlu menjalankan tugasnya secara
optimal agar nilai perusahaan dapat terus meningkat,
kinerja yang optimal mampu memperkuat nilai perusahaan
(Ludianingsih et al., 2022).

Menurut Astiti (2024), pergerakan harga saham sering
digunakan sebagai indikator dalam menilai nilai
perusahaan.  Kenaikan harga saham  umumnya
menunjukkan keyakinan investor terhadap kinerja
perusahaan beserta peluang pertumbuhannya ke depan.
Sebaliknya, harga saham menurun mengindikasikan
adanya penilaian yang kurang positif, khususnya pada
perusahaan terbuka yang cenderung sensitif terhadap
dinamika dan sentimen pasar.

Dalam  kurun  beberapa tahun  kebelakang,
perekonomian Indonesia menujukan dinamika yang
signifikan. Ketidakpastian global, tekanan inflasi, serta
volatilitas pasar telah memberikan dampak nyata terhadap
stabilitas kinerja pasar modal domestik. Pada 18 Maret
2025, terjadi peristiwa yang mencerminkan adanya tekanan
tersebut, saat Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
menunjukan trend menurun hingga 5,02%, Bursa Efek



Indonesia (BEI) melakukan penghentian sementara proses
transaksi saham atau trading halt (Muslimawati, 2024).
Tercatat, saat terjadinya trading halt pada 18 Maret 2025
lalu sejumlah perusahaan besar mengalami penurunan
harga saham, sebagaimana ditunjukkan pada tabel berikut:

Tabel 1.1 Perusahaan Yang Mengalami Penurunan Harga

Saham
No Nama Perusahaan Kode Penurunan
Perusahaan %
1 | PT Mitra Adiperkasa Tbk. MAPI 8,22%
2 | PT Ace Hardware Indonesia Thk. ACES 5,69%
3 | PT Ciputra Development Thk. CTRA 5,29%
4 | PT Indosat Tbk. ISAT 5,02%
5 | PT Pembangunan Perumahan (Persero) Thk | PTPP 5,00%
6 | PT Harum Energy Tbk. HRUM 4,67%
7 | PT Vale Indonesia Thk. INCO 4,33%
8 | PT Kalbe Farma Tbk. KLBF 4,25%
9 | PT Summarecon Agung Thbk. SMRA 4,00%

Sumber: https://id.investing.com/

Penurunan ini tidak hanya memengaruhi nilai
perusahaan di mata pasar, tetapi juga secara langsung
merugikan investor dan banyak investor akan memilih
menjual saham dengan harga rendah untuk menghindari
potensi kerugian yang lebih besar (Siswanti, 2024). Oleh
karena itu, perusahaan perlu mengoptimalkan Kkinerja
bisnisnya guna mempertahankan serta meningkatkan nilai
perusahaannya  ditengah  ketidakpastian ~ ekonomi.
Tingginya nilai  perusahaan menunjukkan  bahwa
perusahaan tersebut dipandang sebagai pilihan investasi
yang menguntungkan serta memiliki prospek yang
menjanjikan (Anggreini, 2022).



https://id.investing.com/

Salah satu indikator utama yang turut menjadi
pertimbangan para calon investor saat mengkaji nilai
perusahaan dari efisiensi operasional, yang biasanya diukur
melalui rasio aktivitas (Anggraini & Hwihanus, 2025).
Rasio aktivitas menjadi indikator yang digunakan investor
untuk menilai efisiensi perusahaan dalam mengoptimalkan
penggunaan sumber daya guna menunjang aktivitas
operasional perusahaan (Nursalim et al., 2021).

Rasio aktivitas dalam kaitanya dengan teori sinyal
yaitu berperan sebagai sinyal dari manajemen kepada
investor mengenai efisiensi pengelolaan aset dan potensi
keuntungan perusahaan, sehingga membantu dalam
pengambilan keputusan investasi (Khasanah & Suwarti,
2022). Tingginya rasio aktivitas mengindikasikan efisiensi
suatu perusahaan saat menggunakan aset untuk
menghasilkan sales dan profit, sehingga memberikan sinyal
good news kepada investor. Sebaliknya, rasio yang rendah
menunjukkan ketidakefisienan pemanfaatan aset dan
menjadi sinyal negatif (Kurniawati & Idayati, 2021).
Dengan demikian, rasio aktivitas berfungsi sebagai alat
untuk mengukur kapasitas perusahaan dalam melaksanakan
aktivitas operasionalnya.

Ada beberapa macam rasio aktivitas, namun dalam
penelitian ini mengunakan account receivable turnover,
total asset turnover, cash turnover. Menurut Kasmir (2016)
dalam Kurniawati & Idayati (2021), rasio aktivitas
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
efektivitas dan tingkat efisiensi perusahaan dalam
memanfaatkan sumber daya yang dimiliki, seperti
penjualan, penagihan piutang, persediaan, dan aset
perusahaan dalam mendukung aktivitas operasional sehari-
hari. Oleh karena itu, rasio aktivitas dipandang relevan
untuk digunakan dalam penelitian ini karena dapat



menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mengelola
sumber daya secara optimal guna menciptakan kinerja yang
baik dan meningkatkan nilai perusahaan.

Rasio aktivitas pertama pada penelitian ini adalah
account receivable turnover atau perputaran piutang. Rasio
ini berfungsi mengukur tingkat efektivitas perusahaan
menagih piutangnya menjadi kas dalam satu periode
(Ermaini et al., 2021). Menurut Hery (2023), rasio
perputaran piutang yang tinggi menandakan modal kerja
yang tertahan pada piutang semakin sedikit. Situasi tersebut
menandakan keadaan keuangan yang lebih layak karena
penagihan berlangsung cepat dan kas segera tersedia.
Sebaliknya, rasio yang rendah mencerminkan lambatnya
penagihan, sehingga lebih banyak modal kerja tertahan dan
kondisi perusahaan cenderung kurang sehat.

Lebih lanjut Warseno et al. (2022) berpendapat, tinggi
perputaran piutang mencerminkan bahwa manajemen
memiliki kinerja yang optimal dalam menjalankan aktivitas
operasional perusahaan. Kondisi tersebut menunjukkan
efisiensi dalam pengelolaan piutang, yang pada akhirnya
berpotensi memperkuat keyakinan para penanam modal
terhadap dana yang diinvestasikan. Dengan demikian,
persepsi terhadap nilai perusahaan di mata investor
cenderung mengalami peningkatan.

Terdapat beberapa penelitian yang telah mengkaji
account receivable turnover atau perputaran piutang
terhadap nilai perusahaan. Pada studi-studi sebelumnya,
ditemukan perbedaan hasil, seperti ditunjukkan oleh
penelitian Irhamna (2024) dan Ramadhani (2023) bahwa
account receivable turnover memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Di sisi lain, riset yang
pernah dilakukan oleh Angelique et al. (2025), Agustine
(2022), dan Benarivo & Masripah (2024) menunjukan hasil



bahwa account receivable turnover tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Rasio aktivitas kedua penelitian ini adalah total asset
turnover atau perputaran aset. Ermaini et al. (2021)
menjelaskan rasio total asset turnover berfungsi sebagai
alat ukur dalam menilai tingkat efektivitas entitas dalam
mengoptimalkan total aset perusahaan untuk mendukung
peningkatan penjualan, sehingga dapat menggambarkan
efisiensi pemanfaatan aset dalam kegiatan operasional.

Sejalan dari pendapat tersebut, menurut Azzahra &
Agustin (2023), tingginya nilai total asset turnover
membuktikan perusahaan memiliki kemampuan mengelola
asetnya dengan efisien untuk memperoleh pendapatan.
Percepatan ini berperan penting dalam menjaga kestabilan
serta meningkatkan laba, yang akhirnya ada peningkatan
pada nilai perusahaan.

Riset mengenai total asset turnover atau perputaran
total aset terhadap nilai perusahaan telah menjadi objek
kajian dalam berbagai literatur sebelumnya, seperti Ajis
(2025), Pratiwi et al. (2023), dan Syafira & Laily (2024)
menunjukan hasil bahwa total assets turnover berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, riset
yang pernah dikaji oleh Khasanah & Susilo (2024), dan
Setiawan (2024) menunjukan hasil bahwa total asset
turnover tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Rasio aktivitas ketiga pada studi ini adalah cash
turnover atau perputaran kas. Menurut Ermaini et al.
(2021), rasio ini digunakan untuk mengukur kecepatan kas
masuk dan keluar terjadi dalam satu periode akuntansi.
sehingga dapat diketahui seberapa cepat kas yang
digunakan dalam operasional kembali menjadi kas melalui
aktivitas penjualan perusahaan. Hendrayanti et al. (2022)



berpendapat, tinggi perputaran kas, umumnya dianggap
positif, karena mencerminkan efisiensi pemanfaatan kas.

Kemudian menurut Sitorus (2023), arus kas yang
tinggi menunjukkan kas yang produktif dalam mendukung
profitabilitas, menjadi sinyal positif bagi investor. Tingkat
efisiensi yang optimal bukan hanya berkontribusi pada
perolehan laba, melainkan turut mendorong tumbuhnya
kepercayaan investor, yang selanjutnya terdapat
peningkatan nilai perusahaan.

Beberapa peneliti sebelumnya telah mengkaji cash
turnover atau perputaran kas terhadap nilai perusahaan,
riset Sitorus (2023) menunjukan hasil bahwa cash turnover
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.
Namun, riset yang pernah dikaji oleh Fitriani (2023)
menunjukan hasil cash turnover tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Dalam riset ini, dewan komisaris independen
digunakan sebagai variabel moderasi dalam hubungan
antara variabel independen dan variabel dependen.
Pemilihan dewan komisaris independen tidak terlepas dari
perannya dalam menjalankan fungsi pengawasan terhadap
kebijakan dan kinerja manajemen perusahaan. Dalam
perusahaan, efektivitas pengelolaan aset, piutang, dan kas
yang tercermin melalui account receivable turnover, total
asset turnover, serta cash turnover juga berkaitan dengan
fungsi pengawasan dewan komisaris independen. Dewan
komisaris independen berperan dalam memastikan bahwa
manajemen menjalankan pengelolaan sumber daya
perusahaan secara efektif, efisien, dan sesuai dengan
prinsip good corporate governance. Semakin tinggi
proporsi dewan komisaris independen dalam struktur
perusahaan, maka fungsi pengawasan yang dijalankan
cenderung semakin optimal sehingga dapat mendorong



manajemen mengambil keputusan yang lebih berkualitas,
termasuk dalam meningkatkan efisiensi penggunaan aset
dan pengelolaan modal kerja perusahaan (Nisa, 2024).

Menurut Yuliyanti & Cahyonowati (2023), teori
keagenan menggarisbawahi peran dewan komisaris
independen sebagai unsur non-internal yang memperkuat
sistem pengawasan terhadap manajemen, sekaligus
mengatasi perbedaan informasi antara manajemen dan
stakeholder, sehingga konflik kepentingan antara pihak
pemilik dan pengelola dapat ditekan.

Dewan komisaris independen yang menjalankan
fungsi pengawasan secara kuat dapat meningkatkan kinerja
direksi serta memperbaiki kualitas tata kelola perusahaan,
sehingga mampu meningkatkan tingkat keyakinan para
stakeholder serta mendorong peningkatan dari nilai
perusahaan (Aprianti et al., 2022). Pernyataan tersebut
diperkuat hasil studi oleh Rahmawati (2021), bahwa
keberadaan dewan komisaris independen mempunyai
signifikansi dalam memengaruhi nilai perusahaan.

Namun, fungsi pengawasan dewan komisaris
independen belum selalu berjalan secara efektif. Kondisi
tersebut tercermin pada kasus PT Asabri yang
menunjukkan lemahnya fungsi pengawasan dewan
komisaris dalam perusahaan. Mantan Menteri BUMN Tanri
Abeng menyatakan bahwa kasus korupsi PT Asabri terjadi
akibat lemahnya pengawasan dewan komisaris independen
terhadap pengelolaan perusahaan yang mengakibatkan
menurunnya kepercayaan publik dan citra perusahaan,
sehingga dapat berdampak pada penurunan nilai
perusahaan (Ramalan, 2021). Oleh karena itu, penting bagi
perusahaan untuk meningkatkan efektivitas pengawasan
dewan komisaris independen guna mendukung terciptanya



tata kelola perusahaan yang baik serta peningkatan nilai
perusahaan.

Beberapa peneliti sebelumnya telah mengkaji total
asset turnover atau perputaran total aset terhadap nilai
perusahaan dengan melibatkan dewan komisaris
independen sebagai variabel moderasi. Penelitian Kaujan &
Andriyani  (2025) menunjukan hasil bahwa dewan
komisaris independen mampu memoderasi pengaruh total
asset turnover terhadap nilai perusahaan. Kemudian
penelitian Bama et al. (2021) menujukan hasil bahwa
dewan komisaris independen tidak mampu memoderasi
pengaruh total asset turnover turnover terhadap nilai
perusahaan.

Pada riset sebelumnya mengungkapkan adanya hasil
yang tidak konsisten mengenai pengaruh account
receivable turnover, total asset turnover, dan cash turnover
terhadap nilai perusahaan. Ketidakkonsistenan hasil juga
ditemukan pada hubungan antara total asset turnover dan
nilai perusahaan ketika dimoderasi oleh keberadaan dewan
komisaris independen. Dengan demikian, studi ini memiliki
tujuan untuk menelaah kembali pengaruh hubungan antar
variabel. Periode 2020-2024 dipilih karena menyediakan
data yang relatif terkini, yang didapat dari laporan tahunann
entitas melalui Bursa Efek Indonesia (BEI) serta publikasi
pada laman resmi masing-masing perusahaan. Pemanfaatan
data terbaru diharapkan bisa memberikan representasi yang
relevan terkait kondisi perusahaan serta meningkatkan
ketepatan dalam analisis yang dilakukan.

Penelitian ini  menitikberatkan kajiannya pada
sejumlah perusahaan yang masuk Jakarta Islamic Index 70.
Indeks ini dipilih karena mencakup saham syariah dengan
tingkat likuiditas yang tinggi di Bursa Efek Indonesia, yang
diharapkan mampu mencerminkan pasar yang stabil dan



representatif untuk analisis nilai perusahaan. Mengacu pada
pemaparan latar belakang sebelumnya, penelitian ini
dipandang perlu untuk dilaksanakan dengan mengangkat
judul “Pengaruh Account Receivable Turnover, Total Asset
Turnover, dan Cash Turnover Terhadap Nilai Perusahaan
Dengan Dewan Komisaris Independen Sebagai Variabel
Moderasi Pada Perusahaan Yang Terdaftar di Jakarta
Islamic Index 70 Periode 2020-2024".
B. Rumusan Masalah

1.

Apakah account receivable turnover berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 periode 2020-
20247

Apakah total asset turnover berpengaruh terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index 70 periode 2020-2024?
Apakah cash turnover berpengaruh terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index 70 periode 2020-2024?

Apakah dewan komisaris independen mampu
memoderasi pengaruh account receivable turnover
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 periode 2020-
20247

Apakah dewan komisaris independen mampu
memoderasi pengaruh total asset turnover terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index 70 periode 2020-2024?
Apakah dewan komisaris independen mampu
memoderasi pengaruh cash turnover terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index 70 periode 2020-2024?
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C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan penelitian ini dapat dijabarkan sebagai

berikut:

1.

Untuk menganalisis pengaruh account receivable
turnover terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 periode
2020-2024.
Untuk menganalisis pengaruh total asset turnover
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 periode 2020-
2024.
Untuk menganalisis pengaruh cash turnover terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index 70 periode 2020-2024.
Untuk menganalisis dewan komisaris independen
memoderasi pengaruh account receivable turnover
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 periode 2020-
2024.
Untuk menganalisis dewan komisaris independen
memoderasi pengaruh total asset turnover terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index 70 periode 2020-2024.
Untuk menganalisis dewan komisaris independen
memoderasi pengaruh cash turnover terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index 70 periode 2020-2024.
Manfaat penelitian ini dijabarkan sebagai berikut:
Manfaat Teoritis
Diharapkan studi ini sebagai sumber rujukan
bagi pengembangan riset selanjutnya, khususnya
yang membahas pengaruh account receivable
turnover, total asset turnover, dan cash turnover
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terhadap nilai perusahaan, dengan menggunakan

dewan komisaris independen yang bertindak

sebagai variabel moderasi.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi Penulis
Diharapkan studi ini dapat memperluas
pemahaman terhadap konsep-konsep teoritis
yang telah dipelajari dengan
mengaplikasikannya secara nyata dalam proses
penelitian yang sistematis dan berkelanjutan.

b. Bagi Perusahaan
Diharapkan studi ini dapat menjadi masukan bagi
perusahaan tentang pentingnya nilai perusahaan
dan faktor-faktor yang dapat meningkatkan
minat investor.

c. Bagi Investor
Diharapkan studi ini dapat memberikan investor
perspektif baru yang bermanfaat dalam menelaah
kualitas kinerja perusahaan sebelum menentukan
langkah investasi yang akan diambil.

d. Bagi Universitas
Diharapkan studi ini dapat memperkaya
khasanah keilmuan di lingkungan perguruan
tinggi serta menjadi rujukan akademik bagi
mahasiswa dan peneliti dalam mengembangkan
kajian yang relevan. Selain itu, hasil penelitian
ini  juga diharapkan mampu mendorong
munculnya penelitian lanjutan dengan topik
serupa, sehingga dapat memperluas cakupan
kajian di bidang yang berkaitan.
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D.

e. Bagi Pembaca
Diharapkan studi ini menjadi sumber rujukan
yang bermanfaat serta mendukung
pengembangan pengetahuan dalam menghadapi
isu-isu sejenis di bidang yang relevan
Sistematika Pembahasan
BAB | PENDAHULUAN
Bab ini memuat bagian pendahuluan yang
menyajikan deskripsi umum terkait penelitian, meliputi
uraian latar belakang yang menjelaskan urgensi pemilihan
topik, aspek permasalahan yang dianalisis, serta tujuan
yang diharapkan. Selain itu, disajikan pula manfaat
penelitian dari sisi teoretis dan praktis, serta sistematika
penulisan yang menggambarkan susunan dan alur
pembahasan pada setiap bagian dalam laporan penelitian.
BAB II LANDASAN TEORI
Bab ini memuat konsep serta landasan teori yang
berkaitan dengan penelitian, seperti account receivable
turnover, total asset turnover, cash turnover, nilai
perusahaan dan dewan komisaris independen. Kemudian
telaah pustaka yang mendukung topik, serta kerangka
berpikir yang mengarah pada perumusan hipotesis.
BAB || METODE PENELITIAN
Bab ini memuat uraian mengenai jenis dan
pendekatan penelitian yang digunakan, sumber data, serta
teknik pengumpulan data yang diterapkan, yang
kemudian dilanjutkan dengan uraian terkait analisis
deskriptif, model regresi data panel, uji pemilihan model,
uji asumsi klasik, dan uji hipotesis.
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Bab ini memuat hasil pengolahan data serta
pembahasannya terkait pengaruh account receivable
turnover, total asset turnover, dan cash turnover terhadap
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nilai perusahaan. Pembahasan tersebut juga mengkaji
peran dewan komisaris independen sebagai variabel
moderasi pada perusahaan yang tergabung dalam Jakarta
Islamic Index 70 (JII 70). Peneliti berupaya memberikan
penjelasan yang sistematis terhadap temuan yang ada
untuk memberikan jawaban terhadap rumusan masalah
yang ada.
BAB V PENUTUP

Bab ini memuat rangkuman studi yang dirumuskan
berdasarkan temuan studi sebelumnya, disertai dengan
rekomendasi yang relevan bagi pihak-pihak terkait, baik
sebagai dasar pengembangan studi lanjutan maupun
penerapan dalam praktik industri.



BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis data yang diolah dengan
menggunakan aplikasi Eviews 13, dapat ditarik beberapa
simpulan bahwa penelitian ini menunjukkan bahwa
account receivable turnover dan cash turnover tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan total
asset turnover berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Selain itu, dewan komisaris independen tidak
mampu memoderasi pengaruh account receivable
turnover dan cash turnover terhadap nilai perusahaan,
namun mampu memoderasi pengaruh total asset turnover
terhadap nilai perusahaan.
B. Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini telah dilaksanakan dengan mengikuti
kaidah ilmiah yang berlaku, namun masih terdapat
sejumlah keterbatasan yang perlu diperhatikan dalam
proses interpretasi serta generalisasi hasil penelitian.

Adapun beberapa keterbatasan dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1. Penelitian ini terbatas pada rentang waktu 20202024,
sehingga temuan yang diperoleh belum dapat
merepresentasikan kondisi dalam jangka panjang,
terutama karena berpotensi dipengaruhi oleh dinamika
ekonomi pada periode tersebut.

2. Penelitian ini terbatas pada perusahaan yang tergabung
dalam Jakarta Islamic Index 70 (J11 70), sehingga hasil
yang diperoleh belum tentu dapat digeneralisasikan
pada seluruh perusahaan, khususnya yang berada di
luar indeks tersebut atau memiliki karakteristik yang
berbeda.
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3. Data yang digunakan diperoleh dari laporan keuangan
tahunan, dengan tingkat kualitas dan kelengkapan yang
bervariasi antarperusahaan, sehingga berpotensi
memengaruhi tingkat ketepatan hasil penelitian..

C. Implikasi Teoritis dan Praktis

1. Implikasi Teoritis

Penelitian ini memberikan kontribusi terhadap
pengembangan kajian nilai  perusahaan pada
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 70
(JII 70) periode 2020-2024 dengan menunjukkan
bahwa tidak semua rasio aktivitas mampu menjelaskan
variasi nilai perusahaan. Temuan ini menegaskan
pentingnya efisiensi  pengelolaan aset secara
menyeluruh sebagai faktor yang lebih relevan dalam
meningkatkan  nilai  perusahaan  dibandingkan
pengelolaan aset lancar secara parsial. Hasil ini juga
relevan dengan teori sinyal, dimana efisiensi
pengelolaan aset secara keseluruhan dipandang
sebagai sinyal positif oleh investor dalam menilai
prospek dan kinerja perusahaan.

Selain itu, penelitian ini juga memperkaya
literatur terkait good corporate governance dengan
menunjukkan bahwa keberadaan dewan komisaris
independen belum sepenuhnya berperan sebagai
mekanisme penguat dalam hubungan antara kinerja
operasional dan nilai perusahaan. Temuan ini
menegaskan pentingnya pengelolaan aset secara
menyeluruh serta menunjukkan bahwa efektivitas tata
kelola perusahaan masih memerlukan penguatan,
khususnya dalam fungsi pengawasan yang mendukung
peningkatan nilai perusahaan. Hasil tersebut relevan
dengan teori keagenan yang menjelaskan bahwa dewan
komisaris independen berperan sebagai mekanisme
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pengawasan untuk meminimalkan konflik kepentingan
antara manajemen dan pemegang saham, namun dalam
penelitian ini fungsi pengawasan tersebut belum
berjalan secara optimal.
Implikasi Praktis

Hasil penelitian ini mendorong perusahaan
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 70 (JII 70)
untuk memprioritaskan efisiensi pengelolaan aset
secara keseluruhan sebagai dasar dalam meningkatkan
nilai perusahaan. Pengelolaan piutang dan kas tetap
perlu diperhatikan, namun belum tentu menjadi faktor
utama dalam mendorong peningkatan nilai perusahaan
apabila tidak diimbangi dengan optimalisasi
penggunaan aset secara menyeluruh. Selain itu,
keberadaan dewan komisaris independen perlu diiringi
dengan peningkatan efektivitas fungsi pengawasan
agar mampu mendukung kinerja perusahaan secara
lebih optimal. Bagi investor, efisiensi penggunaan aset
dapat dijadikan salah satu pertimbangan dalam menilai
prospek perusahaan.
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