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ABSTRAK

PENGARUH KOMPONEN MODAL KERJA TERHADAP
PROFITABILITAS PERUSAHAAN PADA INDUSTRI BARANG
KONSUMSI DI BURSA EFEK INDONESIA

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh komponen modal kerja yang
terdiri dari perputaran kas, perputaran piutang dan perputaran persediaan terhadap
profitabilitas yang terdiri dari return on assets, return on equity dan net profit
margin pada industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik Purposive Sampling sehingga
sampel penelitian berjumlah 35 perusahaan dengan periode penelitian dari tahun
2018-2020. Desain penelitian ini bersifat explanatory dengan Metode kausal.
Hasil penelitian menunjukkan secara parsial perputaran kas tidak berpengaruh
terhadap profitabilitas, perputaran piutang berpengaruh positif dan signifikan
terhadap profitabilitas, perputaran persediaan berpengaruh dan signifikan terhadap
return on assets dan return on equity dan perputaran persediaan tidak berpengaruh
terhadap net profit margin. Sedangkan, secara simultan komponen modal kerja
scperti perputaran Kas, perputaran persediaan dan perputaran piutang berpengaruh
positif dan signifikan terhadap profitabilitas.

Kata Kunci : Perputaran Kas, Perputaran Persediaan, Perputaran Piutang,
ROA, ROE, NPM
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ABSTRACT

EFFECT OF WORKING CAPITAL COMPONENTS ON COMPANY
PROFITABILITY IN THE CONSUMER GOODS INDUSTRY IN THE
INDONESIA STOCK EXCHANGE

By:
kvi Safitri

This study aims to analyze the effect of working capital components consisting of
cash turnover, accounts receivable turnover and inventory turnover on
profitability consisting of return on assets, return on equity and net profit margin
in the consumer goods industry listed on the Indonesia Stock Exchange. The
sampling technique used the purposive sampling technique so that the research
sample amounted to 35 companies with a research period from 2018-2020. This
research design is explanatory with causal method. The results showed that
partially cash turnover had no effect on profitability, accounts receivable
turnover had a positive and significant effect on profitability, inventory turnover
had an effect on return on assets and return on equity and inventory turnover had
no effect on net profit margin. Meanwhile, simultaneously working capital
components such as cash turnover, inventory turnover and accounts receivable
turnover have a positive and significant effect on profitabiiity.

Keywords: Cash Turnover, Inventory Turnover, Accounts Receivable Turnover,
ROA, ROE, NPM
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Setiap industri perlu menyusun anggaran keuangan dalam membiayai kegiatan
operasional selama jangka waktu tertentu, biaya-biaya tersebut seperti pembelian bahan baku,
biaya overhead pabrik, biaya tenaga kerja, membayar hutang dan sebagainya. Perusahaan
dituntut untuk mendapatkan laba yang tinggi. Untuk mewujudkan tujuan itu, perusahaan
membutuhkan dana yang mencukupi supaya menghasilkan suatu produk yang bermutu tinggi
dan mampu bersaing (Bhawa & Dewi, 2015). Dengan demikian diperlukan pengelolaan modal
kerja yang tepat melalui aktivitas perusahaan serta keterampilan manajemen keuangan dalam
mengelola modal secara efisien dan efektif sehingga dapat menentukan kebutuhan kebijakan
modal (Bulan, 2015).

Manajemen modal kerja dianggap sebagai masalah penting dalam keputusan manajemen
keuangan dan berdampak pada likuiditas serta profitabilitas perusahaan. Selain itu, pengelolaan
modal kerja yang optimal berkontribusi positif dalam menciptakan nilai perusahaan. Sebagian
besar proyek mengharuskan perusahaan untuk berinvestasi dalam modal kerja bersih. Komponen
utama modal kerja bersih adalah kas, persediaan, piutang, dan hutang. Ini tidak termasuk
kelebihan uang tunai, yaitu uang tunai yang tidak diperlukan untuk menjalankan bisnis dan dapat
diinvestasikan dengan harga pasar. Istilah modal kerja mengacu pada jumlah dana yang
dibutuhkan untuk memelihara pengeluaran sehari-hari untuk kegiatan operasional suatu badan
usaha. Sebenarnya diperlukan untuk menjalankan roda bisnis. Modal kerja dalam konteks

laporan keuangan, berarti aset perusahaan saat ini. Pada gilirannya, aset lancar didefinisikan
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sebagai aset yang diharapkan berubah menjadi uang tunai dalam satu tahun Modal kerja

dibutuhkan untuk operasional sehari-hari suatu perusahaan (Samiloglu & Akgun, 2016).

Di sisi lain, untuk mengurangi piutang, perusahaan mungkin memiliki kebijakan
penagihan yang ketat dan kredit penjualan terbatas kepada pelanggannya. Ini akan meningkatkan
arus kas masuk. Namun kebijakan penagihan yang ketat dan kredit penjualan yang terbatas akan
menyebabkan penjualan yang hilang sehingga mengurangi keuntungan. Meminimalkan
persediaan dapat menyebabkan penjualan yang hilang karena kehabisan stok (Samiloglu &
Akglin, 2016). Dengan melakukan penjualan secara kredit, perusahaan berharap jumlah
penjualan bertambah, meningkatnya profit dengan meningkatnya risiko (Abbas, 2018).

Tingkat persediaan yang besar dan kebijakan kredit yang lancar menyebabkan tingkat
volume penjualan yang tinggi. Persediaan yang tinggi menghilangkan risiko kehabisan stok dan
kebijakan kredit yang ringan dengan memberikan kesempatan kepada pelanggan untuk
membayar setelah menilai kualitas produk perusahaan yang harus dibayar pelanggan kemudian
menilai kualitas produk (Usama, 2012). Tingkat persediaan yang optimal akan berdampak
langsung pada persediaan karena akan menghabiskan sumber daya modal kerja yang kemudian
diinvestasikan dalam siklus bisnis atau dapat meningkatkan persediaan sebagai respons terhadap
permintaan yang tinggi. Dengan mengelola pengeluaran yang tepat dalam proses produksi dan
penjualan, perusahaan dapat mengontrol cash turnover, inventory turnover, dan debt turnover
untuk menghasilkan profitabilitas yang maksimal (Kartikasary et al., 2020). Komponen modal
kerja yang paling penting terkait dengan persediaan, piutang dan hutang usaha (Ross et al.,
2002).

Pengelolaan kas, piutang dan persediaan perusahaan yang optimal bisa memaksimalkan

tingkat profit serta memperkecil risiko likuiditas dan risiko bisnis. Diperlukan keterampilan
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manajer keuangan dalam menentukan jumlah modal untuk diinvestasikan ke aset lancar tertentu
selanjutnya perlu dievaluasi saldo akun tersebut. Aset lancar akan berdampak buruk jika
penggunaan modal yang diinvestasikan dalam aset lancar lebih produktif pada investasi lain.
Pendanaan aset menggunakan hutang akan menciptakan biaya bunga yang seharusnya tidak
diperlukan. Besaran saldo akun memperlihatkan risiko dikarenakan persediaan tidak terjual serta
piutang dagang tak tertagih. Di sisi lain, aset lancar yang tidak optimal dapat menciptakan
kerugian pada saat perusahaan kekurangan persediaan, sehingga tidak dapat memenuhi pesanan

pelanggannya tepat waktu (Zulhawati & Ifah, 2014: 46-47).

Pengelolaan modal kerja yang efektif terletak pada perusahaan yang sukses, memainkan
peran penting dalam peningkatan kekayaan pemegang saham. Demikian pula, pengelolaan modal
kerja yang baik merupakan salah satu alasan umum kesuksesan perusahaan. Modal kerja
bertujuan untuk memastikan suatu industri memiliki arus kas yang cukup untuk melanjutkan
operasi normal sedemikian rupa sehingga meminimalkan risiko ketidakmampuan untuk
membayar komitmen jangka pendek. Selain itu, manajer harus berusaha menghindari investasi
yang diperlukan dalam modal kerja. Sementara lebih banyak investasi dalam modal kerja dapat
mengurangi risiko likuiditas, jumlah modal kerja yang tidak mencukupi dapat menyebabkan

kekurangan dan masalah dalam operasi sehari-hari (Mansoori dan Muhammad, 2012).

Keputusan modal kerja memberikan contoh klasik dari sifat pengembalian risiko dari
pengambilan keputusan keuangan. Meningkatkan modal kerja bersih perusahaan, aset lancar
dikurangi kewajiban lancar, mengurangi risiko perusahaan tidak dapat membayar tagihan tepat
waktu (Barine, 2012). Estimasi modal kerja suatu perusahaan merupakan tugas yang sulit bagi

manajemen karena karakteristiknya yang berbeda-beda dalam lingkungan operasi yang dinamis.
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Ini sebenarnya bervariasi di seluruh perusahaan dalam industri serta selama periode yang

dipertimbangkan untuk perusahaan tertentu (Mandal dan Goswami, 2010).

Ketika satu perusahaan menjual barang ke perusahaan lain, ia tidak mengharapkan
pembayaran segera. Tagihan yang belum dibayar ini, atau kredit perdagangan, merupakan bagian
terbesar dari piutang. Aset lancar penting lainnya adalah persediaan. Persediaan dapat terdiri dari
bahan mentah, barang dalam proses, atau barang jadi yang menunggu untuk dijual dan dikirim.
Aset lancar yang tersisa adalah uang tunai dan sekuritas yang dapat dipasarkan (Brealey et al.,
1995).

Perusahaan mempunyai tujuan untuk meningkatkan laba. Semakin besar keuntungan
yang didapatkan perusahaan maka semakin besar pula peluang perusahaan untuk bisa bertahan,
bertumbuh, dan berkembang serta mampu menghadapi persaingan bisnis (Bulan, 2015).
Pengelolaan modal kerja dengan mengatur proporsi komponen modal kerja penting bagi posisi
keuangan usaha untuk semua industri, karena berpengaruh langsung terhadap profitabilitas
perusahaan. Pengelolaan modal kerja terdiri dari pengelolaan aset lancar dan kewajiban jangka
pendek merupakan fungsi utama pengelola keuangan di semua perusahaan. Manajemen modal
kerja dapat berdampak negatif dan positif terhadap profitabilitas perusahaan, yang pada
gilirannya berdampak negatif dan positif terhadap kekayaan pemegang saham (Gill et al., 2010).
Manajemen modal kerja yang baik adalah pusat profitabilitas perusahaan dan profitabilitas
sangat penting untuk kemampuan perusahaan dalam membayar dividen kepada pemegang saham
(Oladipupo dan Okafar, 2013). Sedangkan menurut Sapetu. dkk (2017) Perusahaan perlu
meningkatkan kualitas untuk menarik pihak investor menanamkan saham. Hal tersebut dapat
meningkatkan perputaran modal kerja, persediaan, dan laba. Fahmi (2016) mengatakan modal

kerja sebagai investasi perusahaan pada aset lancar seperti kas, surat berharga, persediaan dan
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piutang. Perusahaan yang sehat ialah perusahaan yang mampu membayar hutang perusahaan
sehingga tidak membutuhkan uang dari pihak lain seperti pihak bank. Menurut Lestari (2017)
perusahaan yang baik memiliki Kinerja manajemen yang bagus. sehingga menghasilkan banyak
profit.

Pada penelitian ini objek yang diteliti adalah industri barang dan konsumsi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Karena sektor industri tersebut memproduksi barang yang dibutuhkan
masyarakat umum. Misalnya makanan, minuman, tembakau, farmasi, kosmetik, peralatan rumah
tangga dan lainnya. Rasio profitabilitas yang digunakan yaitu Return on Assets (ROA), Return
on Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM) berdasarkan laba bersih yang diterima oleh
perusahaan. Profitabilitas mampu menunjukkan pencapaian perusahaan selama satu periode
tertentu. Analisis profitabilitas sebagai ukuran kemampuan perusahaan untuk menciptakan laba,
baik yang berhubungan dengan penjualan, asset, maupun modal sendiri (Pratiwi, 2016). Berikut
merupakan data rata-rata Return on Assets (ROA), rata-rata Return on Equity (ROE), dan rata-
rata Net Profit Margin (NPM) industri barang konsumsi yang diperoleh dari laporan keuangan

tahunan setiap perusahaan di situs Datastream Eikon.

Grafik 1
Rata-Rata Rasio Profitabilitas Industri Barang Konsumsi
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Sumber: data diolah Penulis

Berdasarkan grafik diatas dapat dilihat rata-rata Return on Assets (ROA), rata-rata Return
on Equity (ROE), dan rata-rata Net Profit Margin (NPM) selama tiga tahun terakhir dimulai dari
tahun 2018 hingga tahun 2020. Pada tahun 2019 rata-rata Return on Assets (ROA) tercatat
sebesar 11,19% lebih tinggi dibandingkan rata-rata Return on Assets (ROA) tahun 2018 yaitu
sebesar 10,76%, dan mengalami penurunan rata-rata Return on Assets (ROA) di tahun 2020
sebesar 9,19% (yoy). Pada tahun 2019 rata-rata Return on Equity (ROE) tercatat sebesar 20,22%
lebih tinggi dibandingkan rata-rata Return on Equity (ROE) tahun 2018 yaitu sebesar 19,49%
dan mengalami penurunan rata-rata Return on Equity (ROE) ditahun 2020 sebesar 16,63% (yoy).
Untuk tahun 2019 rata-rata Net Profit Margin (NPM) tercatat sebesar 10,08% lebih tinggi
dibandingkan rata-rata Net Profit Margin (NPM) tahun 2018 yaitu sebesar 9,67% dan mengalami
penurunan rata-rata Net Profit Margin (NPM) di tahun 2020 sebesar 9,40% (yoy). Dari uraian
tersebut, semua rasio profitabilitas mengalami peningkatan pada tahun 2019 namun terjadi

penurunan di tahun 2020.

Kebijakan pendanaan suatu industri terpengaruh pada preferensi manajemen seberapa
jauh penguasaan pengetahuan manajemen dalam memutuskan kebijakan modal kerja yang
optimal (Hanum, 2012). Olaoye, Adekanbi dan Oluwadare (2019), menyatakan bahwa
profitabilitas menilai efektivitas dan efisiensi di mana aset tidak lancar dan lancar diubah
menjadi laba. Profitabilitas adalah tujuan utama dari setiap perusahaan yang tanpanya,
perusahaan tidak dapat bertahan di masa depan. Profitabilitas ialah kemampuan perusahaan
dalam menciptakan laba yang berkaitan dengan penjualan, total aset, ataupun modal sendiri.

Besarnya keuntungan tidak memberi jaminan atau bukan ukuran bahwa perusahaan tersebut bisa
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melangsungkan hidupnya. Profitabilitas menggambarkan efisiensi perusahaan dalam

memperbesar laba serta usaha mempertinggi profit (Suraya & Ratnasari, 2019).

Menurut Samiloglu & Akgin (2016), mengoptimalkan modal kerja sama halnya dengan
meminimalkan kebutuhan modal kerja serta memaksimalkan pendapatan perusahaan. Taufik
(2013) apabila penggunaan modal kerja tidak efisien tentu dapat memberi pengaruh negatif
terhadap profitabilitas. Ramachandran, Santos & Unnikrishnan  (2020) efisiensi suatu
perusahaan untuk mengelola kewajiban keuangan jangka pendek dapat diukur dengan modal
kerja yang merupakan selisih antara aktiva lancar dan kewajiban jangka pendek. Siddiquess &
Khan (2009) melaporkan pengelolaan modal kerja yang inefisiensi akan mengurangi
profitabilitas serta terjadi kesulitan pemodalan. Sehingga, pengelolaan modal kerja dengan tepat

menjadi unsur penting dalam menjaga profitabilitas.

Adapun hasil dari penelitian terdahulu mengenai pengaruh perputaran kas, perputaran
piutang dan perputaran persediaan terhadap profitabilitas seperti perbedaan research gap pada
perputaran kas untuk penelitian Wajo (2021), berpengaruh terhadap profitabilitas. Tetapi pad
Amanda (2019), Hantono. dkk., (2019) Roni. dkk., (2018) Dewi & Rahayu (2016), Perputaran
kas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas. Karena perkembangan kas
yang fluktuatif setiap tahun. Di lain pihak, adanya piutang tidak tertagih bisa membuat perseroan
harus menutup kerugian akibat piutang tak tertagih tersebut. Perusahaan juga memakai uang
tunai untuk pembelian bahan baku. Sehingga mengakibatkan perputaran kas tidak memberikan
keuntungan dalam periode singkat. Cash termasuk dalam komponen modal kerja dan mempunyai

tingkat likuiditas paling tinggi.
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Pada penelitian taufik (2013) perputaran piutang berpengaruh positif dan signifikan
terhadap profitabilitas untuk industri yang memiliki peningkatan trend modal kerja pada
manufaktur di PT BEI dari tahun 2006-2010. Selanjutnya penelitian dilakukan oleh Mahdi &
Naimi (2020) menyatakan adanya pengaruh penjualan kredit perhadap tingkat profitabilitas
tingkat. Pada penelitian Sapetu, Saerang, Soepeno (2017) manajemen modal kerja yang terdiri
dari, working capital turnover, cash turnover dan inventory turnover berpengaruh secara
simultan terhadap profitabilitas pada industri makanan dan minuman yang tercatat di BEI tahun
2012-2015. Temuan penelitian Umar, Abubakar dan Sani (2020), menyoroti pengaruh negatif
dan signifikan dari piutang terhadap profitabilitas perusahaan migas yang terdaftar di Nigeria,
selama periode 6 tahun dari 2013 hingga 2018. Hasil ini menunjukkan bahwa jika jumlah

piutang tidak dikumpulkan dengan benar, akan berdampak buruk pada profitabilitas perusahaan.

Namun pada penelitian Roni. dkk. (2018) perputaran piutang tidak berpengaruh terhadap
ROE dan Penelitian Lestari (2017) juga perpendapat bahwa perputaran Piutang tidak

berpengaruh terhadap profitabilitas PT Semen Baturaja Thk baik secara parsial maupun simultan.

Setiyono & Manaf (2020), Roni. dkk. (2018), perputaran persediaan memiliki pengaruh
terhadap profitabilitas, Namun pada penelitian Amanda (2019), Dodokerang, Tommy &
Mangantar (2018), Abbas (2018) Dewi & Rahayu (2018) perputaran persediaan tidak memiliki

pengaruh terhadap profitabilitas pada perusahaan.

Berdasarkan fenomena dan research gap diatas, maka penulis tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul PENGARUH KOMPONEN MODAL KERJA TERHADAP
PROFITABILITAS PERUSAHAAN PADA INDUSTRI BARANG KONSUMSI DI

BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2018-2020”.
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1.2 Perumusan Masalah

Dari uraian latar belakang, penulis mengidentifikasi permasalahan yaitu:

1. Apakah perputaran kas berpengaruh terhadap Return On Asset, Return On Equity dan
Net Profit Margin pada sektor industri barang konsumsi di BEI pada periode 2018-2020?

2. Apakah perputaran persediaan berpengaruh terhadap Return On Asset, Return On Equity
dan Net Profit Margin pada sektor industri barang konsumsi di BEI pada periode 2018-
20207

3. Apakah perputaran piutang berpengaruh terhadap Return On Asset, Return On Equity
dan Net Profit Margin pada sektor industri barang konsumsi di BEI pada periode 2018-

20207

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah diatas, tujuan penulis sebagai berikut:

1. Menjelaskan perputaran kas berpengaruh terhadap Return On Asset, Return On
Equity dan Net Profit Margin pada sektor industri barang konsumsi di BEI pada
periode 2018-2020.

2. Menjelaskan perputaran persediaan berpengaruh terhadap Return On Asset, Return
On Equity dan Net Profit Margin pada sektor industri barang konsumsi di BEI pada
periode 2018-2020.

3. Menjelaskan perputaran piutang berpengaruh terhadap Return On Asset, Return On
Equity dan Net Profit Margin pada sektor industri barang konsumsi di BEI pada

peiode 2018-2020.
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1.4. Manfaat Penelitian

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, berbagai manfaat penelitian antara lain:

1.4.1. Manfaat Teoritis

Peneliti berharap dari hasil penelitian dapat memberikan manfaat berdasarkan landasan

teoritis, menambah wawasan dalam bidang lainnya khususnya bagian modal kerja.

1.4.2. Manfaat Praktis

Dari hasil penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat pada Akademisi dengan cara
menerbitkan artikel sebagai rujukan bagi penelitian pada aspek yang berkaitan dengan pengaruh
komponen modal kerja terhadap profitabilitas perusahaan pada industri barang konsumsi yang

terdaftar BEI.
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