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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1   Latar Belakang Masalah 

Indonesia adalah salah satu negara berkembang, seiring dengan 

perkembangannya, pemerintah memberikan kesempatan kepada semua pihak 

untuk memulai usaha. Hal ini dilakukan guna mendukung tingkat perekonomian 

negara. Dengan terbukanya kesempatan usaha yang diberikan pemerintah, maka 

berdirilah perusahaan yang bergerak di berbagai sektor seperti perusahaan 

industri, jasa dan perdagangan.  

Perkembangan perusahaan di Indonesia dipengaruhi oleh keadaan 

perekonomian dunia dan persaingan yang ketat. Keadaan itu mengharuskan setiap 

perusahaan untuk mampu menghadapi segala situasi dan kondisi agar dapat  

bersaing dan terus maju, baik secara nasional maupun global. Pencapaian tujuan 

perusahaan adalah untuk memaksimalkan nilai dari perusahaan, memakmurkan 

para pemegang saham, dan karyawannya, serta mampu mengantisipasi segala 

perubahan situasi maupun kondisi yang dapat mempengaruhi jalannya 

perusahaan.  

Menghadapi setiap perubahan yang terjadi setiap manajer perusahaan 

harus melakukan fungsi manajemen dengan baik yang meliputi perencanaan, 

pengorganisasian, dan  pengendalian  sehingga tujuan perusahaan dapat tercapai. 

Disamping itu, perusahaan perlu melakukan pengelolaan modal dengan baik agar 

tersedia modal yang cukup dalam melaksanakan dan meningkatkan kegiatan.
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operasi, seperti diperlukan penambahan tenaga kerja, mesin dan lain-lain ataupun 

dalam perluasan usaha. 

Modal kerja diartikan sebagai investasi yang ditanamkan dalam aktiva 

lancar atau aktiva jangka  pendek seperti kas, bank, surat-surat berharga, piutang, 

dan persediaan. (Kasmir, 2012)  pengertian modal kerja merupakan modal yang 

digunakan untuk  melakukan kegiatan operasi perusahaan. Dalam arti modal kerja 

sangat penting bagi perusahaan sebagai motor penggerak dalam sistem keuangan 

perusahaan, yang digunakan untuk membiayai kegiatan operasinya sehari-hari, 

misalnya untuk pembelian bahan mentah, membayar upah buruh, gaji pegawai, 

dan sebagainya, dimana uang atau dana yang telah dikeluarkan itu diharapkan 

akan dapat kembali lagi  masuk dalam perusahaan dalam waktu yang pendek 

melalui hasil penjualan produknya.  

Mengingat pentingnya modal kerja dalam perusahaan maka diperlukan 

adanya manajemen  modal kerja yang baik untuk mengetahui jumlah modal kerja  

optimal yang dibutuhkan perusahaan tersebut. Adapun sasaran yang ingin dicapai 

dari manajemen modal kerja adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan 

dengan mengelola aktiva lancar sehingga tingkat pengelolaan modal kerja adalah 

sama atau lebih besar dari biaya modal yang digunakan untuk membiayai aktiva-

aktiva tersebut, oleh karena itu modal kerja yang digunakan sebaiknya tersedia 

dalam jumlah yang sesuai dengan kebutuhan sehingga efisiensi modal kerja dapat 

dicapai. 
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Modal kerja yang dibutuhkan setiap periodenya dapat diketahui melalui 

analisis modal kerja yang dibuat pihak perusahaan berupa laporan keuangan yang 

menggambarkan kejadian-kejadian atau transaksi dalam perusahaan, sebagai titik 

awal untuk membantu merencanakan dan mengantisipasi tindakan-tindakan yang 

akan memperbaiki kinerja di masa depan (Houston, 2011). Modal kerja juga 

berkaitan erat dengan para investor karena mereka turut menanam modal pada 

perusahaan yang diinginkan, manfaat laporan keuangan tersebut menjadi optimal 

bagi investor apabila investor dapat menganalisis lebih lanjut melalui analisis 

rasio keuangan (Penman, 2010).  

Salah satu analisis laporan keuangan adalah analisis laporan sumber dan 

penggunaan modal kerja yaitu suatu analisis tentang dari mana sumber modal 

kerja, dan penggunaan modal kerja dalam perusahaan, yang akan membantu 

manajer keuangan dalam melaksanakaan kegiatan perusahaannya seperti 

menentukan jumlah dana yang harus tersedia, dan merencanakan berapa 

penggunaan dana dengan sebaik-baiknya untuk dapat menghindari hal-hal yang 

tidak diinginkan perusahaan apabila perusahaan kekurangan dana tentu akan sulit 

berkembang. 

 Penggunaan modal kerja adalah perubahan-perubahan dari aktiva tetap, 

utang jangka panjang, modal sendiri yang  mempunyai efek memperkecil modal 

kerja. penggunaan modal kerja menurut (Riyanto, 2011), adalah sebagai berikut; 

(1) bertambahnya aktiva; (2)berkurangnya utang jangka panjang; (3)berkurangnya 

modal; dan (4) adanya kerugian dalam perusahaan. 
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Modal kerja yang akan digunakan sebaiknya tersedia dalam jumlah yang 

sesuai dengan kebutuhan, agar dapat memberikan keuntungan yang maksimal 

sehingga perusahaan bisa beroperasi secara ekonomis, dapat menekan biaya 

perusahaan, dan menunjang segala kegiatan operasi perusahaan secara teratur, 

seperti memungkinkan perusahaan mampu membayar semua kewajiban dengan 

tepat waktu, memungkinkan perusahaan memiliki jumlah persediaan yang cukup 

untuk melayani konsumen sehingga efisiensi modal kerja dapat tercapai.  

Modal kerja yang dimiliki oleh perusahaan harus mencukupi kegiatan 

operasionalnya (dalam hal ini untuk membiayai transaksi  kredit) maka diperlukan 

adanya rasio likuiditas, likuiditas adalah rasio yang memperhatikan hubungan kas 

perusahaan dan aktiva lancar lainnya terhadap kewajiban lancarnya (Houston, 

2011). Rasio ini berhubungan dengan bagaimana aktiva lancar akan digunakan 

untuk membiayai pasiva lancar, sehingga perusahaan dapat memenuhi 

kewajibannya dengan tepat waktu.  

  Menilai posisi keuangan suatu perusahaan dapat menggunakan rasio 

keuangan, hubungan yang dihitung dari informasi keuangan sebuah perusahaan 

dan digunakan untuk tujuan perbandingan (Stephen A. Ross, 2012). Efisiensi 

penggunaan modal kerja dapat dilihat dengan menggunakan rasio aktivitas, yang 

mempunyai beberapa indikator yaitu perputaran kas (cash turnover), perputaran 

piutang (receivable turnover), perputaran persediaan (inventory turnover) dan 

perputaran modal  kerja (Working Capital Turnover). Semakin pendek periode 

perputaran modal kerja, maka akan semakin efisien perputaran modal kerja 

perusahaan tersebut.  
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Kas sebagai unsur modal kerja yang diperlukan untuk membiayai 

operasional sehari-hari. Pengeluaran kas suatu perusahaan dapat bersifat terus 

menerus misalnya pembayaran gaji karyawan, pembayaran utang, pembayaran 

ongkos dan sebagainya, elemen modal kerja lainnya adalah piutang. Untuk 

meningkatkan laba maka perlu memperbesar total penjualan dengan melakukan 

penjualan tunai dan kredit, penjualan yang dilakukan dengan kredit akan 

menimbulkan piutang yang baru yang kemudian pada hari jatuh temponya terjadi 

aliran kas masuk (cash inflow) yang berasal dari piutang tersebut, elemen modal 

kerja selanjutnya adalah persediaan. Persediaan adalah barang yang diperoleh dari 

hasil pembelian dengan tujuan akan dijual kembali tanpa mengubah bentuk dari 

barang tersebut.  

Posisi keuangan suatu perusahaan dalam menyelesaikan kewajiban-

kewajibannya dapat diketahui menggunakan analisis rasio likuiditas, menurut (J. 

Fred Weston, 2011), likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek yang 

harus segara dipenuhi. Terdiri dari Current Ratio yaitu perbandingan antara 

jumlah aktiva lancar dengan utang lancar. Quick Ratio menurut (Houston, 2011), 

merupakan rasio antara aktiva lancar setelah dikurangi persediaan kemudian 

membaginya dengan kewajiban lancar. Cash Ratio menurut (Kasmir, 2012), 

adalah rasio untuk mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk 

membayar utang jangka pendek. 
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Penetapan modal kerja yang dibutuhkan oleh masing-masing perusahaan 

tentunya berbeda-beda, salah satunya bergantung pada jenis perusahaannya, 

adanya modal kerja tersedia sesuai dengan kapasistasnya akan memungkinkan 

perusahaan untuk beroperasi seekonomis mungkin dan mampu menghadapi krisis 

atau kesulitan, disisi lain modal kerja yang berlebihan akan merugikan perusahaan 

karena adanya kesempatan memperoleh keuntungan yang disia-siakan, sebaliknya  

adanya ketidakcukupan modal kerja merupakan sebab utama kegagalan suatu 

usaha. Maka dari itu penetapan dan pengelolaan modal kerja harus benar-benar 

diperhatikan didalam perusahaan. 

Perusahaan merupakan salah satu unit kegiatan produksi yang mengelolah 

sumber ekonomi untuk menyediakan barang dan jasa bagi masyarakat dengan 

tujuan untuk memperoleh keuntungan dan dapat memuaskan kebutuhan 

masyarakat. Perusahaan didirikan dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan 

sehingga dapat memberikan kemakmuran bagi pemilik atau para pemegang 

saham. 

Penelitian ini mengambil objek pada perusahaan-perusahaan yang 

bergerak dibidang manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Perusahaan manufaktur adalah suatu cabang industri yang 

mengaplikasikan mesin, peralatan dan tenaga kerja untuk mengubah bahan 

mentah menjadi barang jadi untuk dijual. Industri manufaktur memiliki beberapa 

keunggulan dibandingkan sektor lain seperti mempunyai nilai kapitalisasi modal 

yang tertanam besar, sehingga diharapkan dapat menyerap tenaga kerja yang 
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besar serta mampu menciptakan nilai tambah (value added creation) di berbagai 

komoditas yang dihasilkan. 

Perusahaan manufaktur terbagi menjadi tiga sektor yaitu sektor industri 

dasar dan kimia, sektor aneka industri, dan sektor barang dan konsumsi. 

Perusahaan manufaktur Indonesia berpeluang meraih “kesempatan kedua” dengan 

konsumsi dan investasi yang meningkat tajam dalam beberapa tahun terakhir 

demikian yang disampaikan Stefan Koeberle, Kepala Perwakilan Bank Dunia. 

Salah satu sektor yang mengalami peningkatan yaitu sektor aneka industri 

sub sektor farmasi. International Pharmaceutical Manufacturers Group (IPMG), 

asosiasi perusahaan farmasi internasional yang beroperasi di Indonesia, 

memaparkan peluang dan tantangan industri farmasi di tanah air pada tahun 2017. 

IPMG menunjukan sikap optimis dengan pertumbuhan industri farmasi di 

Indonesia, menurut data IMS Health, pasar industri farmasi tumbuh 7,49 persen 

hingga kuartal keempat 2016, lebih tinggi dibandingkan periode yang sama tahun 

sebelumnya sebesar 4,92 persen, dan diharapkan akan berlanjut pada tahun 2017. 

Faktor pendorong tumbuhnya industri farmasi adalah meluasnya 

jangkauan Kepesertaan Jaminan Kesehatan Nasional (JKN) atau BPJS Kesehatan 

yang  mencapai 175 juta anggota hingga Maret 2017, atau 66 persen dari 

keseluruhan populasi penduduk Indonesia, yang berkontribusi terhadap 

pertumbuhan konsumsi obat dan industri farmasi secara keseluruhan. Hal ini 

didukung komitmen pemerintah yang menjadikan industri farmasi sebagai salah 

satu industri prioritas di Indonesia dengan meluncurkan Roadmad Industri 

Farmasi dan Alat Kesehatan pada Februari 2017 (Berita Kemenperin, 2017).  
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Berikut ini data yang dapat menunjukan peningkatan perusahaan 

manufaktur sektor aneka industri sub sektor farmasi. 

Sumber: www.Kemenperin.go.id (data diolah peneliti) 

Grafik 1.1 Nilai Ekspor Industri Farmasi, Produk Obat Kimia dan  

Tradisional Tahun 2012-2016 

 Pada Grafik 1.1 dapat dilihat bahwa nilai ekspor industri farmasi, produk 

obat kimia dan tradisional untuk lima tahun terakhir mengalami fluktuasi yang 

cukup baik, hanya saja pada  tahun 2016 mengalami penurunan, pada tahun 2013 

nilai ekspor meningkat 1,43 persen dari tahun sebelulumnya, tahun 2014 terjadi 

peningkatan yang cukup signifikan sebesar 13,64 persen dan pada tahun 2015 

mengalami peningkatan 11,07 persen, namun pada tahun 2016 terjadi penurunan 

nilai ekspor sebesar 0.40 persen. Nilai ekspor ini dapat menjadi salah satu tolak 

ukur untuk menilai perkembangan perusahaan dari  persentase nilai ekspor diatas 

diharapkan sektor ini akan terus meningkat, dan menjadi industri prioritas di 

Indonesia, terlebih Indonesia memiliki aneka obat tradisional baik yang berbentuk 
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tanaman hidup ataupun produk olahan seperti jamu, hal ini tentunya dapat 

menunjang sektor farmasi, produk obat kimia dan tradisional untuk terus 

berkembang. 

 Aktivitas yang dilaksanakan oleh perusahaan selalu memerlukan dana, 

baik untuk membiayai kegiatan operasional sehari-hari, maupun untuk membiayai 

investasi jangka panjangnnya, dana ini sering juga disebut dengan modal kerja. 

Berikut adalah salah satu data mengenai modal  kerja bersih (Net Working 

Capital) pada perusahaan sub sektor farmasi pada tahun 2012-2016. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Annual Report BEI Sub Sektor farmasi tahun 2012-2016 (data diolah) 

Keterangan : * Rata-rata Net Working Capital pada perusahaan sub sektor farmasi   

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2016 

Tabel 1.1 Perkembangan Net Working Capital  Perusahaan 

Sub Sektor Farmasi di BEI Tahun 2012-2016  

 (dalam jutaan Rupiah) 

 No Tahun Jumlah Rata-Rata                          

Net Working Capital  

    

 1 2012 1264490.429 *     

 2 2013 1353175.286     

 3 2014 131465.16     

 4 2015 742320.223     

 5 2016 1721341.571     
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Modal kerja bersih perusahaan sub sektor farmasi pada Tabel 1.2 diatas 

mengalami fluktuasi setiap tahunnya, jumlah rata-rata Net Working Capital 

tertinggi terjadi pada tahun 2016 sebesar 1721341.571 sedangkan rata-rata Net 

Working Capital terendah terjadi pada tahun sebesar 131465,16. Menurut Kasmir 

(2014:251) modal kerja bersih (Net Working Capital) adalah konsep yang melihat 

selisih antara jumlah aktiva lancar dengan kewajiban lancar, keuntunganya yaitu 

dapat melihat tingkat likuiditas perusahaan, aktiva lancar yang lebih tinggi dari 

kewajiban lancar menunjukan kepercayaan kreditur pada perusahaan sehingga 

dapat menjaga kelangsungan operasi perusahaan dengan adanya dana dari 

kreditur. 

 

Sumber: Annual Report Per Tahun di BEI (data diolah) 

Grafik 1.2 Rata-rata Likuiditas (Current Ratio) perusahaan Sub Sektor 

farmasi yang terdaptar di BEI Tahun 2012-2016  
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Current ratio perusahaan sub sektor farmasi tahun 2012-2016 dari Grafik 

1.2 diatas mengalami fluktuasi, namun fluktuasi yang terjadi  disetiap tahun 

tersebut masih dalam keadaan yang cukup baik karena nilai dari current ratio 

dalam perusahaan berada di atas standar (2:1), dimana angka ini dianggap sebagai 

ukuran yang cukup baik atau memuaskan bagi suatu perusahaan. 

Beberapa penelitian berkaitan dengan efisiensi penggunaan modal kerja 

memberikan hasil yang berbeda-beda antara lain pada penelitian berikut ini. 

Penelitian yang dilakukan Farida & Yusuf (2013) memperoleh hasil 

bahwa rasio lancar tahun 2011-2013 adalah tidak efisien, rasio cepat tahun 2011-

2013 adalah tidak efisien. Rasio perputaran modal kerja tahun 2011-2013 adalah 

efisien. Rasio laba bersih setelah pajak dan rasio rentabilitas tahun 2011-2013 

kurang efisien. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Silalahi, Tommy, & Murni, 2014) 

memperoleh hasil penelitian bahwa menunjukan hasil bahwa penggunaan modal 

kerja pada perusahaan kosmetik yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) 

belum efisien, tingkat modal kerja dan likuiditas meningkat namun 

profitabilitasnya belum maksimal. 

Penelitian yang dilakukan Dwi Wahyuni, (2015) memperoleh hasil bahwa 

tingkat likuiditas dari tahun 2010-2014 pada UD.Arifa Souvenir Jombang 

mengalami peningkatan, tingkat aktivitas tahun 2010-2014 dilihat dari perputaran 

masing-masing rasio mengalami penurunan,dan rentabilitas mengalami penurunan 

karena terlalu banyaknya pengeluaran untuk biaya operasional usaha. 
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Penelitian yang dilakukan oleh Kalele, Soegoto, & Ferdy Roring, (2017) 

menunjukan hasil bahwa PT Semen Baturaja (Persero) belum efisien dilihat dari  

rasio likuiditas, rentabilitas, dan solvabilitas, perusahaan belum mampu 

membayar hutang jangka pendek karena perusahaan belum mampu menciptakan 

laba perusahaan dengan baik. 

Dari beberapa uraian latar belakang di atas penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian mengenai “ Analisis Efisiensi Penggunaan Modal Kerja 

Pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Farmasi di Bursa Efek 

Indonesia”.  

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang, maka terdapat masalah yang 

diidentifikasi yaitu.  

1. Bagaimana efisiensi penggunaan modal kerja pada perusahaan 

manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2012-2016 dilihat dari rasio aktivitas ? 

2. Bagaimana efisiensi penggunaan modal kerja pada perusahaan  

manufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2012-2016 dilihat dari rasio likuiditas ? 
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1.3 Tujuan Penelitian  

 Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka tujuan 

penelitian ini adalah: 

1.  Untuk menganalisis efisiensi penggunaan modal kerja pada perusahaan 

manufaktur  sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2012-2016 dilihat dari rasio aktivitas 

2. Untuk menganalisis efisiensi penggunaan modal kerja pada perusahaan ma 

nufaktur sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2012-2016 dilihat dari rasio likuiditas 

 

1.4. Manfaat Penelitian   

1.4.1    Manfaat Teoritis 

Untuk memberikan sumbangan pikiran terhadap pengembangan ilmu 

pengetahuan ekonomi mengenai analisis efisiensi penggunaan modal kerja dan 

dapat digunakan sebagai dasar perluasan penelitian terutama yang berhubungan 

dengan analisis efisiensi modal kerja lainnya yang menggunakan rasio aktivitas 

dan rasio  likuiditas pada penelitian selanjutnya. 
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1.4.2.   Manfaat Praktis  

a.  Bagi Pihak Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan masukan atau 

bahan pertimbangan bagi perusahaan pada umumnya dan khususnya sub sektor 

farmasi  dalam menetapkan ataupun menerapkan manajemen modal kerja, untuk 

meningkatkan operasional perusahaan guna mengoptimalkan laba. 

b.   Bagi Akademis  

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat sebagai bahan 

referensi perpustakaan dan sebagai salah satu acuan dan bahan perbandingan 

untuk penelitian selanjutnya. 
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