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ABSTRAK 

 
 

ANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI MODAL 

KERJA (STUDI EMPIRISPADA PERUSAHAAN SEKTOR 

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA) 

 
 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Sales Growth Ratio, Current 

Ratio terhadap Modal Kerja pada Perusahaan Sektor Manufaktur yang Terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini merupakan penelitian asosiatif.Populasi 

dalam penelitian ini adalah semua perusahaan manufaktur yang sudah dan masih 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2019.Sampel diambil dengan 

menggunakan metode purposive sampling, dan diperoleh 125 perusahaan.Metode 

yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan Regresi Linier Berganda. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Sales Growth Ratio dan Current Ratio 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Modal Kerja pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019.Sales Growth 

Ratio (SGR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Modal Kerja pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.Current Ratio 

(CR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Modal Kerja pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

 
Kata Kunci :Sales Growth Ratio, Current Ratio, Modal kerja 
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ABSTRACT 

 
 

ANALYSIS OF FACTORS AFFECTING WORKING CAPITAL 

(EMPIRE STUDY) ON MANUFACTURING COMPANIES 

LISTED ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE 

 
 

This study aims to analyze the effect of Sales Growth Ratio, Current Ratio on 

Working Capital in Manufacturing Sector Companies Listed on the Indonesia 

Stock Exchange. This research is an associative research. The population in this 

study are all manufacturing companies that have been and are still listed on the 

Indonesia Stock Exchange for the 2016-2019 period. Samples were taken using 

purposive sampling method, and 125 companies were obtained. The method used 

in this study using Multiple Linear Regression. The results show that Sales 

Growth Ratio and Current Ratio have a positive and significant effect on Working 

Capital in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 

2016-2019. Sales Growth Ratio (SGR) has a positive and significant effect on 

Working Capital in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange. Current Ratio (CR) has a positive and significant effect on Working 

Capital in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange. 

 
Keyword :Sales Growth Ratio, Current Ratio, Working Capital 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

Latar Belakang 

 

Persaingan usaha yang semakin ketat membuat para manajemen 

perusahaan harusmengambil keputusan yang tepat dalam hal pendanaan agar 

tujuan perusahaan dapat tercapai.Tujuan perusahaan yaitu bisa berupa 

meningkatkan kemakmuran pemegang saham dan dapat mencapai tingkat 

keuntungan yang optimal.Modal Kerja menjadi fokus utama bagi perusahaan 

karena baik buruknya Modal Kerja perusahaan dapat mempengaruhi 

keberlangsungan dan kondisi keuangan perusahaan.Modal Kerja mempunyai 

dampak terhadap posisi keuangan perusahaan Christopher & Santioso(2020). 

Rasio keuangan merupakan alat analisis yang berupa perbandingan data 

perusahaan yang digunakan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan 

Aryanto et al., (2018). Rasio keuangan dapat memberikan gambaran tentang baik 

atau buruknya kondisi keuangan suatu perusahaan.Apabila kinerja keuangan 

perusahaan baik, maka perusahaan memiliki peluang lebih dalam menghasilkan 

laba yang optimal, dengan menghasilkan laba yang optimal, maka perusahaan 

akan dapat memenuhi kewajibannya serta dapat meningkatkan jumlah asset 

perusahaan. 

Rasio keuangan juga digunakan perusahaan dalam meramalkan reaksi 

calon investor yang akan memberi tambahan dana kepada perusahaan, sehingaa 

tambahan dana tersebut akan berpengaruh terhadap laba perusahaan. Rasio 
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keuangan yang digunakan pada penelitian ini untuk menganalisis pengaruh yang 

diberikan terhadap pertumbuhan laba yaitu current ratio, debt to equity ratio, dan 

total asset turnover. Current ratio merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi hutang jangka pendek. 

Menurut Puspasari et al.,(2017), semakin besar aktiva lancar maka semakin tinggi 

pula kemampuan perusahaan dalam memenuhi hutang jangka pendeknya. 

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban 

jangka pendeknya dengan aset lancar yang dimiliki oleh perusahaan.Gitman, 

(2016) mengatakan bahwa likuiditas perusahaan dapat diukur melalui kemampuan 

dalam membayar hutang jangka pendek pada saat jatuh tempo. Menurut Pantow et 

al.,(2017) likuiditas mempunyai hubungan yang bersifat negatif dan signifikan 

terhadap struktur modal. Tetapi penelitian yang dilakukan oleh Syafitri & 

Wibowo (2016) menunjukkan likuiditas berpengaruh secara positif dan signifikan 

terhadap struktur modal. 

Profitabilitas yaitu merupakan kemampuan perusahaan untuk 

mendapatkan laba atau keuntungan melalui semua sumber kemampuan sumber 

daya yang dimiliki oleh perusahaan.Menurut Pantow et al., (2017), profitabilitas 

mempunyai hubungan yang bersifat negatif dan signifikan terhadap struktur 

modal. Akan tetapi penelitian lain yang dilakukan oleh Adyatmika & Wiksuana, 

(2018) mengemukakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang bersifat 

positif dan signifikan. Maryanti,(2016) menyatakan bahwa profitabilitas 

berpengaruh tidak signifikan terhadap struktur modal. 
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Current ratio menunjukkan besarnya hutang lancar ditutup oleh aktiva 

yang akan dikonversikan menjadi kas jangka panjang. Apabila current ratio 

rendah, maka dana akan menganggur dan pada akhirnya akan mengurangi laba 

perusahaan sehingga dapat disimpulkan bahwa current ratio memiliki pengaruh 

positif terhadap pertumbuhan laba. 

Modal kerja menurut Husnan & Pudjiastuti, (2016)“ adalah dana yang 

diperlukan untuk operasi sehari-hari”. Fahmi, (2016)mengemukakan bahwa: 

“modal kerja adalah investasi sebuah perusahaan pada aktiva-aktiva jangka 

pendek, seperti: kas, surat-surat berharga, persediaan dan piutang”. Harjito, 

(2018)menjelaskan modal kerja sebagai berikut Modal kerja dana yang 

dialokasikan untuk operasi harian perusahaan seperti membeli bahan mentah, gaji 

karyawan, membayar rekening listrik, membayari biaya transportasi, membayar 

hutang dan sebagainya yang kemudian dana tersebut diharapkan dapat kembali 

dari hasil penjualan produk yang dihasilkan dalam waktu kurang dari satu tahun. 

Modal kerja menurut Kasmir(2018), merupakan modal yang digunakan 

untuk melakukan kegiatan operasi perusahaan. Modal kerja diartikan sebagai 

investasi yang ditanamkan dalam aset lancar atau jangka pendek seperti kas, bank, 

surat-surat berharga piutang, persediaan, dan aset lancar. Sedangkan menurut 

Garrison et al.,(2016) modal kerja adalah kelebihan aset lancar diatas liabilitas 

lancar. Modal kerja juga bisa dianggap sebagai dana yang tersedia untuk 

diinvestasikan dalam aset lancar. 

Modal kerja adalah dana yang digunakan untuk membiayai kegiatan 

operasi perusahaan sehari-hari. Jika modal kerja yang dimiliki oleh perusahaan 
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tidak dikelola dengan tepat maka akan mengakibatkan dana sulit berputar 

sehingga tidak mampu memberikan hasil yang optimal bagi perusahaan. 

Pengelolaan modal kerja merupakan pengelolaan komponen-komponen aktiva 

lancar dan hutang lancar perusahaan. Tujuannya adalah untuk memperoleh modal 

kerja yang layak dan mampu mendukung perusahaan dalam kegiatan 

operasionalnya sehingga dapat mencapai tingkat profitabilitas seperti yang telah 

ditargetkan V. D. Agustina,(2017). 

Modal kerja yang berlebihan terutama modal kerja dalm bentuk uang tunai 

dan surat berharga dapat merugikan perusahaan karena menyebabkan 

berkumpulnya dana yang besar tanpa penggunaan secara produktif. dana yang 

mati, yaitu dana-dan yang tidakn digunakan menyebabkan diadakannya invstasi 

dalam proyek-proyek yang tidak diperlukan dan yang tidak produktif. disamping 

itu kelebihan modal kerja juga akan menimbulkan inefisiensi atau pemborosan 

dalam operasi Perusahaan. 

Industri merupakan bagian perkembangan ekonomi yang dianggap penting 

untukdapat mempercepat kemajuan ekonomi suatu bangsa.Tidak dapat dipungkiri 

bahwa industrialisasi memberikan dampak yang positif bagi perekonomian di 

Indonesia.Sektor industri manufaktur muncul menjadi penyumbang nilai tambah 

yang dominan dan telah tumbuh pesat mengimbangi laju pertumbuhan sektor 

pertanian Ogolmagai,(2017). Menurut Agustina, (2015) menyatakan dalam 

persaingan perusahaan di era saat ini, dimana begitu banyak perusahaan yang 

muncul dan berkembang di Indonesia. Kemunculan dan perkembangan berbagai 
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perusahaan ini mampu mendongkrak perekonomian Indonesia dalam mencapai 

kesatabilan. 

Pertumbuhan sektor manufaktur salah satunya ditopang oleh pertumbuhan 

dari sektor makanan dan minuman.Pertumbuhan di sektor makanan dan minuman 

dapat menarik para investor untuk berinvestasi.Modal Kerja memiliki peranan 

yang penting bagi kelangsungan perusahaan, terutama ketika perusahaan 

bermaksud melakukan ekspansi maka perusahaan harus menentukan berapa 

besarnya modal yang diperlukan untuk membiayai usahanya. Menurut Brigham & 

Houston, (2017), menunjukkan bahwa Modal Kerja untuk perusahaan di masing- 

masing negara pada umumnya ditentukan oleh beberapa faktor yaitu ukuran 

perusahaan, profitabilitas, dan rasio aset tetap terhadap total aset. Jumingan & 

MM, (2016), menyebutkan bahwa faktor-faktor yang mempengaruhi struktur 

modal meliputi likuiditas, profitabilitas dan ukuran perusahaan. Menurut (Sayman 

& Efendi, (2019), salah satu aspek teori pecking order menyiratkan bahwa ketika 

menyangkut perusahaan yang menguntungkan, mereka akan selalu memilih 

pembiayaan internal daripada mengambil hutang baru atau ekuitas (pembiayaan 

eksternal). 

Industri manufaktur nasional menunjukkan kinerja yang semakin agresif, 

dengan upayanya melakukan peningkatan pada ekspansi. Capaian ini didukung 

dari peran pemerintah dalam menciptakan iklim investasi yang kondusif serta 

memberikan kemudahan berbisnis kepada pelaku usaha di Indonesia.Pertumbuhan 

usaha manufaktur tersebut tidak terlepas dari komposisi dari Modal Kerja yang 

dimilikinya, yang mana emiten manufaktur lebih leluasa dalam berekspansi 
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lantaran memiliki akses pendanaan di pasar modal menurut Leviani & Widjaja, 

(2020). 

Perusahaan harus berupaya untuk menempatkan posisinya dalam posisi 

yang stabildan siap bersaing sehingga dapat bertahan dan berkembang.Perusahaan 

sebagai entitasekonomi umumnya memiliki tujuan jangka pendek dan jangka 

panjang.Laba yang tinggi merupakan tujuan jangka pendek perusahaan dan tujuan 

jangka panjang suatu perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaan.Hsu & 

Wang, (2018) menjelaskan bahwa setiap perusahaan memiliki tujuan 

memaksimalkan kekayaan pemegang saham dengan cara memaksimalkan harga 

pasar sahamnya untuk meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang 

tinggi mengindikasikan kemakmuran pemegang saham. 

Penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur sebagai objek 

penelitian dikarenakan jenis perusahaan manufaktur menduduki proporsi terbesar 

diantara semua jenis perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sehingga 

perusahaan manufaktur memiliki pengaruh yang signifikan terhadap dinamika 

perdagangan saham di BEI. Perusahaan manufaktur merupakan suatu jenis 

perusahaan yang kegiatan usahanya mengolah bahan baku menjadi barang jadi. 

Dalam kegiatannya tersebut, selain menggunakan bahan baku sebagai bahan dasar 

olahannya, perusahaan manufaktur juga melibatkan tenaga kerja yang 

mengerjakan langsung proses pengolahan bahan baku tersebut. Dengan demikian 

dibanding jenis perusahaan jasa dan perusahaan dagang, umumnya perusahaan 

manufaktur menyerap tenaga kerja yang lebih banyak.Mengingat jenis perusahaan 

sangat beragam, maka agar hasil penelitian ini dapat mewakili kondisi perusahaan 
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pada umumnya, di pilih perusahaan manufaktur yang telah go public di Bursa 

Efek Indonesia. 

 

Sumber : Data yang Sudah Diolah 

Gambar 1.1 Sales Growth Ratio, Current Ratio dan Modal Kerja Perusahaan 

Manufaktur Tahun 2016-2019 

 

Berdasarkan tahun 2016 jumlah rata-rata Sales Growth Ratio (SGR) 

sebesar 9%.Pada tahun 2017 jumlah rata-rata yang didapatkan sebesar 5%.Pada 

tahun 2018 jumlah rata-rata yang didapatkan sebesar 28%, sedangkan pada tahun 

2019 jumlah rata-rata yang didapatkan sebesar 7%. Hal ini menunjukkan bahwa 

terjadi Kenaikan dan penurunan pada setiap tahunnya sehingga Sales Growth 

Ratio berpengaruh Positif terhadap Modal Kerja.Modal kerja menurut 

(Ambarwati, 2016) modal yang seharusnya tetap ada dalam perusahaan sehingga 

operasional perusahaan menjadi lebih lancar serta tujuan akhir perusahaan untuk 

menghasilkan laba akan tercapai. 

Berdasarkan tahun 2016 jumlah rata-rata Current Ratio (CR) sebesar 

2,85%, pada tahun 2017 jumlah rata-rata yang didapatkan sebesar 3,22% dan pada 

tahun 2018 jumlah rata-rata mengalami penurunan,sehingga didapatkan sebesar 



8  

 

 

2,96%, sedangkan pada tahun 2019 jumlah rata-rata mengalami kenaikan kembali 

sebesar 3,48%. Jadi dari data di atas bisa kita lihat bahwa Current Ratio (CR) 

berpengaruh terhadap Modal Kerja tetapi tidak signifikan karena mengalami 

kenaikan dan penurunan. 

Dilihat dari gambar diatas, pada tahun 2016 dan 2017 Modal Kerja sebesar 

Rp. 618.132.098.291,- dan Rp. 695.820.565.373,- ketika tahun 2018 dan 2019 

menjadi Rp. 657.089.847.636,- dan Rp. 709.733.666.185,- jumlah ini mengalami 

kenaikan signifkan ditahun 2017 dan 2019. 

Suatu perusahaan jika mempunyai modal kerja yang tidak baik, dimana 

mempunyai utang yang sangat besar akan memberikan beban yang berat pada 

perusahaan yang bersangkutan Riyanto, (2017). Dana yang diterima perusahaan 

digunakan untuk membeli aktiva tetap yang nantinya digunakan untuk 

memproduksi barang atau jasa, membeli bahan-bahan untuk kepentingan produksi 

dan penjualan, untuk melakukan pinjaman dana melalui hutang ke bank, untuk 

mengadakan persediaan kas, dan membeli surat berharga yang sering disebut efek 

atau sekuritas untuk kepentingan transaksi maupun untuk menjaga likuiditas 

perusahaan Brigham & Houston, (2017). 

Menurut Christopher & Santioso,(2020) menyatakan bahwa variabel 

likuiditas, pertumbuhan penjualan, profitabilitas, non-debt tax shield, dan struktur 

aset secara bersama-sama mempengaruhi modal kerja, dan secara parsial 

pertumbuhan penjualan, profitabilitas, non-debt tax shield mempunyai pengaruh 

yang tidak signifikan terhadap modal kerja, namun likuiditas dan struktur aset 

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap modal kerja. 
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Menurut Putri Subagio & Dzulkirom AR,(2017) menyatakan bahwa hasil 

penelitian menunjukkan bahwa jika suatu perusahaan memperbaiki modal 

kerjanya maka perusahaan dapat meningkatkan likuiditas dan profitabilitas di 

perusahaan tersebut.Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka 

peneliti tertarik untuk melakukan penelitian di perusahaan sektor manufaktur 

dikarenakan kinerja sektor manufaktur yang terus meningkat dan menarik 

perhatian para investor untuk berinvestasi.Dalam penelitian ini peneliti 

menggunakan Sales Growth Ratio (SGR) dan Current Ratio (CR) untuk 

mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi modal kerja. 

Berdasarkan fenomena yang telah diuraikan di latar belakang maka penulis 

tertarik untuk mengangkat judul penelitian “Analisis faktor-faktor yang 

mempengaruhi modal kerja (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia)”. 

Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan uraian di atas maka peneliti merumuskan permasalahan 

sebagai berikut : 

1. Apakah Sales Growth Ratio (SGR) berpengaruh terhadap Modal Kerja pada 

Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2016-2019? 

2. Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap Modal Kerja pada 

Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2016-2019? 

Tujuan Penelitian 

 

Tujuan peneliti melakukan ini adalah : 
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1. Untuk menganalisis Sales Growth Ratio (SGR) apakah berpengaruh terhadap 

Modal Kerja pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2016- 

2019. 

2. Untuk menganalisis Current Ratio (CR) apakah berpengaruh terhadap Modal 

Kerja pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2016-2019. 

Manfaat penelitian 

 

Dengan penelitian yang peneliti lakukan ini di harapkan dapat memberikan 

manfaat bagi : 

Manfaat Teoritis 

 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memperkaya konsep dan teori 

terhadap pengembangan ilmu pengetahuan dan dapat menjadi referensi serta 

sumbangan pemikiran bagi penelitian selanjutnya, tentang modal kerja, sales 

growth ratio dan current ratio pada sebuah perusahaan 

Manfaat Praktis 

 

Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat bagi semua pihak 

yang terkait, antara lain: 

a. Bagi Perusahaan 

 

Sebagai bahan masukan yang diteliti dalam kaitannya dengan faktor- 

faktor yang mempengaruhi modal kerja. 

b. Bagi penulis 

 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan tambahan dan 

berfikir mengenai Pengaruh sales growth ratio dan current ratio terhadap 

modal kerja pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia 
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c. Bagi Lemabaga/Institusi 

 

Dapat bermanfaat sebagai referensi atau contoh dalam penelitian 

selanjutnya dalam melakukan penelitian yang sama dengan bahasan yang 

lebih mendalam. 
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