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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 
1.1  Latar Belakang 

Perilaku modal kerja merupakan strategi atau pendekatan yang dijalankan 

perusahaan terkait pengelolaan modal kerja guna membiayai kebutuhannya yang 

berupa aset jangka pendek. Sumber daya perusahaan sebagian besarnya digunakan 

untuk modal kerja, sehingga dalam pengelolaannya membutuhkan perhatian yang 

besar dan tindakan yang hati-hati. Tanpa adanya modal kerja, aktvitas perusahaan 

tidak mampu dijalankan dengan semestinya (Habibah, Djuanda, dan Nufus, 2017).  

Perilaku modal kerja yang tepat tentunya sangat dibutuhkan perusahaan 

guna mempertahankan kelancaran operasional perusahaan dan dapat menentukan 

seberapa besar laba yang dapat dihasilkan. Perilaku modal kerja yang tepat juga 

mempertahankan perusahaan dalam kondisi persaingan bisnis yang sangat ketat. 

Selain berperan penting bagi perusahaan, perilaku modal kerja juga berguna untuk 

referensi para investor dan pemegang saham dalam menentukan perusahaan mana 

yang prospek keuntungannya cukup menjanjikan di kemudian hari. Hal ini 

dikarenakan perusahaan yang prospek profitabilitasnya tinggi cenderung akan 

banyak diminati oleh investor (Musdholifah dan Triambodo, 2018). 

Agar suatu perusahaan dapat terus meningkatkan profitabilitasnya, maka 

perusahaan dapat menerapkan salah satu dari tiga perilaku modal kerja, yaitu 

perilaku modal kerja agresif, perilaku modal kerja moderat dan perilaku modal 

kerja konservatif. Perilaku modal kerja yang agresif cenderung memanfaatkan 
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pinjaman jangka pendek untuk sebagian besar kebutuhannya. Perilaku moderat 

membiayai kebutuhannya dengan proporsi pinjaman jangka pendek dan pinjaman 

jangka panjang yang sama besar. Sedangkan perilaku konservatif cenderung 

memenuhi kebutuhannya dengan pinjaman jangka panjang dan pinjaman jangka 

pendek hanya digunakan dalam keadaan darurat saja (Sumiati dan Indrawati, 2019).  

Suatu perusahaan dalam usahanya mencapai tingkat profitabilitas tertentu 

sangat berkaitan dengan bagaimana perusahaan tersebut mengalokasikan modal    

kerjanya. Proporsi modal kerja yang ditetapkan akan menimbulkan biaya-biaya. 

Biaya yang besar dapat menekan laba yang akan diperoleh perusahaan. Namun, hal 

tersebut tidak sepenuhnya buruk karena ketika modal kerja perusahaan semakin 

besar, operasional dapat dilakukan lebih optimal dan berdampak pula pada tingkat 

efektifitasnya. Efektifitas yang meningkat ini kemudian diharapkan dapat 

membantu laba untuk mencapai ke tingkat  yang lebih tinggi (Musdholifah dan 

Triambodo, 2018). 

Ketika perusahaan menggunakan pinjaman jangka pendek dalam 

membiayai kebutuhannya, terdapat beberapa risiko yang harus diperhatikan. 

Pertama, biaya bunga kredit jangka pendek bisa berfluktuasi dan sangat tinggi pada 

saat-saat tertentu. Kedua, jika pinjaman kredit jangka pendek perusahaan sangat 

besar, mungkin saja perusahaan tidak mampu melunasinya sesuai jadwal, dan jika 

posisi keuangan perusahaan dalam kondisi yang buruk, kreditor tidak bersedia 

untuk memperpanjang kredit tersebut, hal ini dapat mengakibatkan perusahaan 

yang bersangkutan dinyatakan bangkrut (Brigham & Houston, 2018). 

Setiap perusahaan menetapkan perilaku yang berbeda-beda dalam 



3 
 

mengelola modal kerjanya, yaitu berupa perilaku yang agresif, moderat atau 

konservatif. Pada penelitian ini,  CLTAR (Current Liabilities to Total Assets Ratio) 

digunakan untuk mengukur rasio hutang lancar terhadap total aktiva. Semakin besar 

rasio hutang lancar terhadap total aktiva maka semakin agresif perilaku modal kerja 

yang ditetapkan oleh perusahaan. Untuk mengetahui perilaku modal kerja mana 

yang ditetapkan perusahaan, dapat dilakukan pemeringkatan pada besarnya rasio 

dari CLTAR. Perilaku yang agresif akan menunjukkan rasio diatas 0,5 sedangkan 

perilaku yang konservatif menunjukkan rasio yang lebih rendah dari 0,5. 

Disamping itu, rasio yang mendekati angka 0,5 diindikasikan sebagai perilaku 

modal kerja yang moderat (Wichitsathian, 2018).  

Profitabilitas diartikan sebagai suatu kompetensi yang ada pada perusahaan 

untuk menghasilkan laba. Untuk mencapai tingkat profitabilitas yang tinggi, 

perusahaan harus memperhatikan bagaimana mengalokasikan dananya dengan  

baik. Manajer keuangan perusahaan harus mengatur komposisi modal kerja sesuai 

dengan kebutuhan agar perusahaan dapat mencapai tingkat profitabilitas yang 

diinginkan. Tingkat profitabilitas bisnis ini dapat menjadi ukuran keberhasilan atau 

kegagalan bisnis tersebut. Ketika bisnis sangat menguntungkan, operasi dapat 

dilakukan secara efektif dan efisien. (Lestari, 2017). 

Pada penelitian ini, rasio NPM dijadikan sebagai proksi dalam mengukur 

tingkat profitabilitas perusahaan. Net Proft Margin dapat menunjukkan besaran 

persentase laba bersih yang didapatkan perusahaan dari hasil penjualan. Rasio NPM 

yang semakin besar menyatakan perusahaan memiliki kemampuan yang tinggi 

dalam memperoleh laba. Ketika penjualan perusahaan meningkat, namun tidak ada 
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perkembangan pada laba yang diperoleh maka dapat berdampak pada kontinuitas 

perusaaan, tidak tercapainya tujuan jangka pendek, terganggunya aktivitas 

perusahaan serta tujuang jangka panjang yang sulit direalisasikan. Hal ini 

menyebabkan NPM suatu perusahaan menurun (Nurwati et al.,    2020). 

Pada penelitian ini, perusahaan manufaktur di BEI dijadikan sebagai objek 

penelitian. Dipilihnya perusahaan manufaktur ini dikarenakan sektor manufaktur 

masih menjadi leading sector pada perekonomian nasional. Diketahui bahwa pada 

kuartal III 2021 sektor manufaktur tumbuh 3,68% persen. Pertumbuhan tersebut 

menandakan kinerja industri manufaktur masih berada pada jalur yang tepat seiring 

dengan perilaku pemerintah dalam usaha menangani dan mengendalikan pandemi. 

Selain itu, dapat dilihat pula dari perolehan Purchasing Manager Index (PMI) 

Manufaktur Indonesia pada bulan Oktober 2021 yang menunjukkan angka 57,2. 

Angka PMI yang berada di atas 50 ini menunjukkan bahwa terdapat kenaikan 

aktivitas dan perbaikan pada industry tersebut (Septyaningsih dan Yolandha, 2021). 

Industri manufaktur ketika dilihat dari aspek ekspornya, tercatat masih 

memberikan kontribusi terbesar yaitu sebesar 77,16% dari total nilai ekspor 

nasional yang mencapai 186,32 miliar dollar AS. Angka tersebut menunjukkan 

bahwa sektor manufaktur ini masih memiliki kemampuan yang cukup tangguh 

dalam menghadapi berbagai macam tantangan serta kondisi global terutama 

dampak yang ditimbulkan oleh pandemi Covid-19 seperti sekarang ini. Selain itu, 

sektor manufaktur juga berkontribusi pada neraca perdagangan nasional. Tercatat 

pada bulan Januari sampai Oktober 2021, neraca perdagangan di industry 

pengolahan mengalami surplus yaitu sebesar 26,33 miliar dollar AS. Kenaikan ini 
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juga terjadi pada beberapa subsektor manufaktur yang lainnya, seperti industry 

otomotif dan industry elektronika rumah tangga (Febriani, 2021). 

Berikut data rata-rata rasio NPM perusahaan manufaktur yang diolah 

berdasarkan laporan keuangan masing-masing perusahaan. 

 

Grafik 1. 1 Rata-Rata Net Profit Margin (NPM) Perusahaan Manufaktur 

yang Terdaftar di BEI Periode 2017-2021 

 

Sumber: Data diolah penulis, 2023 

Berdasarkan grafik, terjadi fluktuasi yang cukup signifikan pada rasio NPM 

pada 2017-2021. Tahun 2017, tercatat rata-rata dari rasio NPM (Net Profit Margin) 

yakni sebesar 4.73%. Kemudian di tahun 2018 menurun menjadi 4.13%. Tahun 

2019 rata-rata rasio NPM kembali meningkat menjadi 4.86%, angka ini 

menunjukkan persentase yang tertinggi selama 5 tahun terakhir.  Pada tahun 2020 

rata-rata rasio NPM menurun ke angka 2.34%, angka ini adalah yang terendah 

selama lima tahun terakhir. Kemudian pada tahun 2021 rata-rata rasio NPM (Net 
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Profit Margin) kembali meningkat menjadi 3.43%. 

Selain yang dijelaskan diatas, terdapat pula perbedaan hasil antara beberapa 

penelitian yang telah dilakukan sebelumnya. Penelitian yang dilakukan oleh 

Almerri and Al-Okdeh (2020) mengemukakan bahwa adanya perbedaan yang 

signifikan antara perilaku modal kerja yang digunakan perusahaan. Perilaku modal 

kerja yang konservatif memberikan pengaruh yang negatif terhadap kinerja 

perusahaan, sedangkan perilaku modal kerja agresif dan moderat memberikan 

pengaruh yang positif terhadap kinerja perusahaan. 

Berdasarkan penelitian Habibah, Djuanda dan Nufus (2017) modal kerja 

yang diterapkan perusahaan adalah modal kerja konservatif. Perilaku modal kerja 

ini memiliki pengaruh terhadap perolehan laba dan perolehan laba ini juga 

memberikan pengaruh terhadap nilai perusahaan. Lain halnya dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Contesa dan Mayasari (2017), hasilnya menunjukkan bahawa 

perilaku modal kerja agresif memberikan pengaruh yang signifikan terhadap 

profitabilitas dan nilai perusahaan. 

Penelitian lain yang serupa adalah yang dilakukan oleh Musdholifah dan 

Triambodo (2018) yang menunjukkan hasil bahwa tidak terdapat perbedaan 

profitabilitas antara perusahaan yang menerapkan modal kerja agresif, moderat dan 

konservatif. Sedangkan menurut hasil penelitian dari Naqi and Siddiqui (2020) 

perusahaan yang memilih untuk menggunakan modal kerjanya secara agresif 

berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap profitabilitas. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Farhan et al. (2021) perilaku 

modal kerja perusahaan sangat mempengaruhi profitabilitas secara signifikan. Hal 
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ini juga berkaitan dengan risiko dan tingkat pengembalian yang didapatkan. 

Perilaku yang konservatif akan memperkecil risiko dan juga tingkat pengembalian 

sedangkan perilaku yang agresif akan memberikan pengaruh yang sebaliknya. 

Penelitian lain oleh Al-Mawsheki (2022) juga menunjukkan bahwa perilaku yang 

konservatif dapat meningkatkan kinerja keuangan suatu perusahaan. 

Penelitian ini akan dilakukan untuk menganalisis apakah terdapat perbedaan 

antara perilaku modal kerja yang digunakan serta bagaimana pengaruhnya terhadap 

profitabilitas perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah sebagian besar 

penelitian yang sebelumnya hanya melakukan analisis pada pengaruh modal kerja 

terhadap profitabilitas. Sedangkan pada penelitian ini akan dilakukan dengan 

mengklasifikasikan perilaku modal kerja terlebih dahulu apakah perusahaan 

menerapkan perilaku agresif, moderat atau konservatif. Kemudian dianalisis 

apakah terdapat perbedaan dan pengaruh dari ketiga kelompok perilaku modal kerja 

tersebut terhadap profitabilitasnya.  

Berdasarkan permasalahan dan perbedaan hasil dari beberapa penelitian 

sebelumnya yang diterangkan di atas, peneliti tertarik dan berencana untuk 

mengadakan sebuah penelitian dengan judul “PERILAKU MODAL KERJA 

TERHADAP PROFITABILITAS PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA” 
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1.2  Rumusan Masalah 

Berdasarkan data dan uraian di atas, permasalahan yang dapat diteliti yaitu: 

1. Apakah perilaku modal kerja agresif berpengaruh terhadap profitabilitas 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI? 

2. Apakah perilaku modal kerja moderat berpengaruh terhadap profitabilitas 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI? 

3. Apakah perilaku modal kerja konservatif berpengaruh terhadap profitabilitas 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI? 

 

1.3  Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah dikemukakan, penelitian ini 

memiliki tujuan sebagai berikut: 

1. Menganalisis dan mengkaji apakah penerapan perilaku modal kerja agresif 

berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEI. 

2. Mempelajari dan menggali apakah penerapan perilaku modal kerja moderat 

berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEI. 

3. Mengetahui dan menganalisis apakah penerapan perilaku modal kerja 

konservatif berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI. 
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1.4  Manfaat Penelitian 

Penelitian ini memberikan beberapa manfaat sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis 

Memberikan ilmu dan wawasan terkait dengan pengaruh perilaku modal kerja 

(agresif, moderat dan konservatif) terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di BEI. 

2. Manfaat Praktis 

Bermanfaat sebagai referensi dan bahan diskusi investor dan calon investor agar 

dapat menentukan prospek keuntungan dari kegiatan investasi yang akan dilakukan. 

Di samping itu, dapat digunakan juga oleh perusahaan untuk mengetahui bagaimana 

tingkat keuntungannya berdasarkan keefektifan      pengelolaan modal kerja.
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