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BAB 2

LANDSAN TEORI, KERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS

21 Landasan Teori

Penelitian ini berdasarkan pada teori manajemenaiiagtja yang terdiri dari
periode pengumpulan piutang rata-rata, perputaransediaan harian, periode
pembayaran utang rata-rata. Dengan melakukan nmaeajenodal kerja yang baik
diharapkan perusahaan akan meningkatkan profitdilya sehingga dalam penelitian
ini jJuga dibahas soal teori profitabilitas. Seldidasarkan pada teori manajemen modal
kerja yang dapat mempengaruhi profitabilitas pdraaa. Penelitian ini juga didukung
oleh beberapa definisi dan penjelasan secara tecpenengenai Likuiditassales
growth dan Leverage dimana ketiga hal ini juga akan mempengaruhi fabiiitas
perusahaan. Pada sub-bab ini juga dijelaskan hasil- yang telah diperoleh
berdasarkan beberapa penelitian terdahulu. Bebdmapsep dan definisi serta hasil
dari penelitian-penelitian terdahulu disajikan sebderikut.

2.2  Profitabilitas

Setiap perusahaan selalu berusaha untuk meningkatkditabilitasnya. Jika
perusahaan berhasil meningkatkan profitabilitasdgpat dikatakan bahwa perusahaan
tersebut mampu mengelola sumber daya yang dimybksecara efektif dan efisien
sehingga mampu menghasilkan laba yang tinggi. fkelyal sebuah perusahaan
memiliki profitabilitas yang rendah menunjukan bahwerusahaan tersebut tidak
mampu mengelola sumber daya yang dimilikinya deriggak, sehingga tidak mampu
menghasilkan laba tinggi.

Profitabilitas berhubungan dengan kemampuan syasgtusahaan untuk
memperoleh laba dengan menggunakan sumber dayadyailkinya. Profitabilitas
merupakan suatu ukuran persentase yang digunakark umenilai sejauh mana
perusahaan mampu menghasilkan laba pada tingkay gapat diterima. Nilai
profitabilitas menjadi norma ukuran bagi kesehatperusahaan. Profitabilitas
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merupakan alat yang digunakan untuk menganalisierj@ manajemen. Tingkat
profitabilitas akan menggambarkan posisi laba pdragn profitabilitas juga
merupakan hasil bersih dari sejumlah kebijakankdgoutusan perusahaan.

Menurut Munawir (2010:5), “profitabilitas adalaherkampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba selama perode tertenturdirpeofitabilitas suatu perusahaan
diukur dengan kesuksesan perusahaan dan kemammmggumkan aktivanya secara
produktif.” Brigham & Houston (2010:146) menjelaskaasio profitabilitas adalah
sekelompok rasio yang menunjukan pengaruh gabudgenlikuiditas, pengelolaan
aktiva, dan pengelolaan hutang terhadap hasil epdRasio profitabilitas digunakan
untuk mengukur seberapa besar kemampuan perusatlalam menghasilkan
keuntungan. Keuntungan merupakan hal yang pentag kelangsungan hidup
perusahaan. Keuntungan atau profit juga merupalfprart setiap perusahaan dan
merupakan suatu tolak ukur atas kesuksesan selkuatapaan. Analisis
Profitabilitas atau sering diterjemakan kedalamalsahindonesia Rentabilitas Ekonomi
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan lakea rpada lalu. Analisis ini
kemudian diproyeksikan kemasa depan untuk melibamakmpuan perusahaan
mengasilkan laba pada masa datang (Hanafi & H&085 : 165).

Menurut Van Horne (2009:235) analisis profitabgditayaitu mengukur
profitabilitas yang berkaian dengan penjualan yatfigasilkan, penghasilan dari
penjualan dan mengukur efektivitas keseluruhanndataenghasilkan laba melalui

aktiva yang tersedia juga daya untuk menghasilkadainyang diinvestasikan.

2.2.1 JenisjenisRasio Profitabilitas

Menurut Syamsuddin (2011:59), terdapat beberapguyseiran profitabilitas
perusahaan, dimana masing-masing pengukuran digkbaon dengan volume
penjualan, total aktiva dan modal sendiri. Analisudngan menggunakan rasio
profitabilitas untuk mengevaluasi tingkat laba daldubungannya dengavolume
penjualan, jumlah aktiva dan investasi tertentu pemilik perusahaan. Para kreditur,
pemilik perusahaan, dan terutama sekali pihak reama) perusahaan akan berusaha
meningkatkan keuntungan karena disadari betul befsmtingnya arti keuntungan

bagi masa depan perusahaan.
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Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur tiaglefisiensi pengelolaan
sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan dalamhaisantuk menghasilkan
keuntungan ataprofit. Rasio profitabilitas terdiri dari:

a. GrossProfit Margin

Gross profit margin atau margin keuntungan kotor berguna untuk mehgeta
keuntungan kotor perusahaan dari setiap barang ygongl. Gross profit margin
sangat dipengaruhi oleh harga pokok penjualan. Wgpdiarga pokok penjualan
meningkat maka gross profit margin akan menurugjtbbgula sebaliknya. Dengan
kata lain, rasio ini mengukur efisiensi pengendalibarga pokok atau biaya
produksinya, mengindikasikan kemampuan perusahadok uberproduksi secara
efisien.

Rasio ini untuk mengukur sejauh mana kemampuansakaan dalam
menghasilkan laba kotor pada tingkat penjualamméut Semakin tinggi rasionya,
maka semakin baik (Gitman, 2006:67).

b. Operating Profit Margin
Rasio ini untuk mengukur kemampuserusahaan dalam menghasilkan
keuntungan.Operating profit margin mengukur persentase dari keuntungan yang
diperoleh perusahaan dari setiap penjualannya aligirdengan biaya bunga dan
pajak. Pada umumnya, semakin tinggi rasio ini, nsgfaakin baik (Gitman, 2006:67).
Operating Profits

Operating Profit Margin =
Sales

c. Return on Common Equity (ROE)

Return on equity mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba yang
tersedia bagi pemegang saham perusahaan ataumetgetahui besarnya kembalian
yang diberikan oleh perusahaan untuk setiap rupiattal dari pemilik. Rasio ini juga
mengukur efisiensi modal sendiri dan menunjukandpktfitas dari dana-dana
pemilik perusahaan di dalam perusahaannya seRdisio ini dipengaruhi oleh besar
kecilnya utang perusahaan, apabila proporsi utaagirmbesar maka rasio ini juga
akan makin besar. ROE memberikan indikasi jumlah fang diperoleh dihubungkan
dengan modal sendiri (Gitman, 2006:69). Formulasi kturn on equity atau ROE

adalah sebagai berikut:
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ROE EarningsAvailablefarCommonStockholders

CommonStockEquity

d. Net Profit Margin

Net Profit Margin (NPM) menggambarkan besarnya laba bersih yangalgre
perusahaan pada setiap penjualan yang dilakukaio fdPM dapat mengukur
kemampuan manajemen perusahaan dalam menjalankgiatake operasionalnya
dengan meminimalkan beban perusahaan dan memakamiaba perusahaan. Rasio
ini menunjukan seberapa besar presentase penddgeatim yang diperoleh dari setiap
penjualan. Semakin besar rasio ini semakin baik dkeam perusahaan untuk
mendapatkan laba yang tinggi (Weygandt, Kieso, K&ng007:798). Formulasi dari
net profit margin adalah sebagai berikut:

Net Income
Net Profit Margin= ——
Sales

e. Earningsper Share (EPS)

Menurut Tandelilin (2010:373)Earning per share adalah laba bersih yang
siap di bagikan kepada pemegang saham di bagi dgngdah lembar saham
perusahaanEarning Per Share adalah hasil atau pendapatan yang akan diterima
oleh pemegang saham untuk setiap lembar saham gamgikinya atas
keikutsertaannya dalam perusahaan.

Angka yang ditunjukkan dari EPS sering dipublikasikoleh perusahaan
yang ingin menjual sahamnya kepada masyarakat lnasstor berpandangan
bahwa EPS mengandung informasi yang penting untekakukan prediksi
mengenai besarnya dividen per saham di kemudian barta relevan untuk
menilai efektivitas manajemen dalam membuat keanpgéembayaran dividen.

Earning Per Share menggambarkan laba bersih perusahaan yang diterima
oleh setiap saham. Meskipun net income dari lapdada rugi memberikan
informasi terhadap keseluruhan keuntungan suatuspkaan, akan tetapi para
investor lebih tertarik terhadap performa perusahaerdasarkan keuntungan per
lembar sahamnya. Rasio ini menunjukan seberapa kesaampuan per lembar
saham dalam menghasilkan laba (Weygandt, Kiesom@n2007:798). Rasio dari
EPS dirumuskan sebagai berikut:
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Net Income
EPS =

Weighted Average Camumon Shares Outstanding

f. Returnon Total Assets (ROA)

Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam nieatkan aktiva
untuk memperoleh laba. Selain itu rasio ini juggudiakan untuk mengukur tingkat
pengembalian investasi yang telah dilakukan olehrugadhaan dengan
menggunakan seluruh dana atau aktiva yang dinfBikgham and Houston, 2010:
148). Rasio ini menggunakan berapa besar labahbgasig diperoleh perusahaan
bila diukur dengan nilai aktiva.

Net Income
Total Assets

ROA =

Menurut Tandelilin (2010:372) menyatakan bahw&ettirn On Asset
menggambarkan sejauh mana kemampuan aset-aseatigalilj perusahaaan bisa
menghasilkan laba”.

Profitabilitas dalam karya akhir ini diukur melaketurn On Assets (ROA).
RasioReturn On Assets (ROA) mengukur kinerja perusahaan dalam menghasilka
keuntungan dari nilai investasi yang telah ditanaméengan membandingkan dari
total aset yang dimiliki dengan tingkat keuntungamg diperoleh dari aktivitas
operasional. Aktivitas operasional perusahaan letséimulai dari pembelian
bahan baku sebagai bahan dasar dalam produksi koratllka perusahaan
melakukan pembayaran secara hutang maka hal térakhno tercermin di pos
hutang usaha di laporan neraca, dan bahan bakebtérakan tercermin dalam
laporan neraca khususnya di pos persediaan. Kemuashan baku tersebut
berubah menjadi barang dalam prosesrk in process) dan pada akhirnya
berakhir pada barang jadi yang siap dijufahighed goods). Jika barang jadi
tersebut belum terjual maka barang tersebut disindipgudang dan diakui sebagai
persediaan. Tetapi jika barang tersebut terjualantel tersebut tercermin dalam
pos penjualan di laporan laba rugi. Kemudiaan m@drasn menawarkan

pembayaran secara kredit untuk meningkatkan pemjuddn hal tersebut tercermin
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dalam pos piutang di laporan neraca. Kemudian &hgkuntungan yang diterima
oleh perusahaan akan tercermin datgerating income.

2.3 Manajemen Modal Kerja

Setiap perusahaan dalam melaksanakan kegiatansupetiaya tidak akan
terlepas dari kebutuhan modal kerja. Keberadaanamkerja dalam dunia usaha
memegang peranan yang sangat penting. Misalny& uneimbayar gaji, pembelian
bahan baku, dan melunasi pinjaman—pinjaman janghkdgknya.

Menurut Kasmir (2011:249) menyatakan “Modal kerjarapakan dana yang
digunakan untuk membiayai kegiatan operasionalgadraan, terutama yang memiliki
jangka waktu pendek.”

Sedangkan, Subramanyam & Wild (2010:104) mendéfmsmodal kerja
sebagai suatu ukuran aktiva lancar yang penting yaencerminkan keamanan bagi
kreditor dan untuk mengukur cadangan likuiditas gydaersedia untuk memenuhi
kontijensi dan ketidakpastian yang terkait dengeseknbangan antara arus kas masuk
dan arus kas keluar.

Menurut Ambarwati (2010:112) “Modal kerja adalahmodal yang
seharusnya tetap ada dalam perusahaan sehinggaiopat perusahaan menjadi lebih
lancar serta tujuan akhir perusahaan untuk menghasiaba akan tercapai. Adapun
modal kerja itu dapat diperoleh dari modal serat@upun dari pinjaman bank”.

Dari pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa mn&dga adalah suatu
bentuk pengukuran keuangan yang menunjukan lilagditperasional yang tersedia
untuk sebuah bisnis. Modal kerja dikalkulasikan agglh aktiva lancar dikurangi
dengan hutang lancar. Modal kerja defigiorking capital deficit) terjadi jika jumlah
aktiva lancar lebih kecil dibandingkan dengan kéveaj jangla pendek, sedangkan
modal kerja yang positif dibutuhkan agar perusahdapat melanjutkan kegiatan
operasionalnya sehari-hari. Selain itu, aktiva &ndan kewajiban jangka pendek
mempunyai empat akun yang memiliki aspek kepentinggcara khusus. Ke-empat
akun tersebut adalah kasagh), piutang usahaacount receivable), persediaan

(inventory), dan hutang usahadcount payable).
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Modal kerja merupakan investasi perusahaan pada&aakingka pendek,
seperti kas, surat berharga yang mudah dipasajaagké pendek), persediaan, dan
piutang usaha. Modal kerja dapat dibedakan me@jaghitu modal kerjdoruto (gross
working capital) dan modal kerja bersiknet working capital). Modal kerja bruto
mencakup hanya aktiva lancar saja, sedangkan rmkedalbersih adalah selisih antara
aktiva lancar dengan kewajiban jangka pendek (Kiast@iL1:250).

Modal kerja yang dikeluarkan diharapkan akan kemkmlperusahaan dalam
jangka pendek melalui hasil penjualan produksingagdn jumlah yang lebih besar.
Uang yang diterima dari hasil penjualan produketeus akan dikeluarkan kembali
untuk membiayai kegiatan operasional selanjutny@ndan demikian dana tersebut
akan terus—menerus berputar selama perusahaabuterselaksanakan kegiatanya.
Dengan penggunaaan modal kerja yang tepat, kegigtarasional perusahaan dapat
berjalan dengan lancar dan menghasilkan laba, gghinmenjamin likuiditas
perusahaan.

Manajemen modal kerja diyakini sangat berpengarathatlap tingkat
profitabilitas suatu perusahaan. Berdasarkan maresjemodal kerja ini, para analis
atau investor dapat menilai kinerja suatu perusahefektif atau efisien dalam
melakukan aktivitas operasionalnya. Jika sebuabspéaan mempunyai kinerja yang
tidak efisien, penagihan piutang tertunda atau &lamya persediaan menumpuk di

gudang, maka hal tersebut dapat terlihat pada mlkainya jumlah modal kerja.

2.3.1 Pentingnya Pengelolaan Modal Kerja

Sebagian besar manajer keuangan menghabiskan yeakgusignifikan untuk
menghadapi masalah-masalah keuangan dan kesenyaaigrmendesak. Salah satu
masalah yang paling sering dihadapi adalah kepenesusahaan akan modal kerja.
Pertumbuhan penjualan dan naiknya permintaan delanggan tentunya harus
diimbangi dengan modal kerja yang cukup. Kekurangkan modal kerja dapat
menghabat produktifitas dan mengurangi pendapataansphaan. Kebijakan modal

kerja yang kurang tepat dapat menimbulkan biaygebigang dapat merugikan
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perusahaan. Perusahaan yang dikatakan memilikkaingrofitabilitas tinggi berarti

tinggi pula efisiensi penggunaan modal kerja yaggrthkan perusahaan tersebut.

Kebijakan modal kerja(working capital policy) merupakan keputusan
mendasar sehubungan dengan jumlah setiap katdgora dancar yang ditargetkan
dan bagaimana aktiva lancar tersebut akan dibidebijakan modal kerja mengacu
pada kebijakan dasar perusahaan mengenai jumlap $ettegori aktiva lancar yang
ditargetkan dan bagaimana aktiva lancar akan dabi@)leh karena itu, manajemen
harus selalu berhati-hati dalam menentukan kebijddedijakan yang berkaitan
dengan modal kerja.

Terdapat beberapa alasan yang menjadikan modal karps dikelola dengan
baik, yaitu:

a. Modal kerja yang cukup memungkinkan perusahaankub&roperasi secara
efisien dan perusahaan tidak mengalami kesulittandhal pendanaan.

b. Melindungi perusahaan terhadap krisis modal keaj@hka turunnya nilai dari
aktiva lancar.

c. Memungkinkan untuk membayar semua kewajiban-kewaajiltepat pada
waktunya.

d. Menjamin dimilikinya kredit standing perusahaan akm besar dan
memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat menghadhpya-bahaya atau
kesulitan keuangan yang mungkin terjadi.

e. Memungkinkan untuk memiliki persediaan dalam jumiagmg cukup untuk
melayani para konsumennya.

f. Memungkinkan bagi perusahaan untuk memberikan syaedit yang lebih
menguntungkan kepada para langganannya.

g. Memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat beropdeasian lebih efisien
karena tidak ada kesulitan untuk memperoleh baralgpun jasa yang
dibutuhkan.

Selain itu menurut Munawir (2010:116) jumlah modang cukup dapat

memberikan keuntungan, antara lain:
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a. Melindungi perusahaan terhadap krisis modal kegj@rka turunnya nilai dari
aktiva lancar dapat memungkinkan untuk dapat mearbagmua kewajiban-
kewajiban tepat pada waktunya.

b. Menjamin dimilikinya kredit standing perusahaan akm besar dan
memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat menghadhplya-bahaya atau
kesulitan keuangan yang mungkin terjadi.

c. Memungkinkan untuk memiliki persediaan dalam jumiamng cukup untuk
melayani para konsumennya.

d. Memungkinkan bagi perusahaan untuk memberikan syaegit yang lebih
menguntungkan kepada para langganannya.

e. Memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat beropdeasian lebih efisien
karena tidak ada kesulitan untuk memperoleh baralgpun jasa yang
dibutuhkan.

2.3.2 Konsep Modal Kerja
Menurut Riyanto (2010:57), pengertian modal kerfggi menjadi tiga konsep
yaitu konsep kuantitatif, konsep kualitatif, damkep fungsional:
1. Konsep kuantitatif

Konsep ini mendasarkan pada kuantitas daripadaygaratertanam dalam
unsur-unsur aktiva lancar di mana aktiva ini mekapaaktiva dimana dana yang
tertanam di dalamnya akan dapat bebas lagi dalagkgawaktu yang pendek.
Dengan demikian, modal kerja menurut konsep inissaaja dengan modal kerja
bruto, yaitu keseluruhan pada jumlah aktiva lancar saja.

Konsep ini tidak mementingkan kualitas dari modeatj& dan bagaimana
modal kerja tersebut dibiayai, apakah dari modahifie kewajiban jangka
panjang, ataupun kewajiban jangka pendek. Modgh lgalam konsep ini tidak
dapat menggambarkan likuiditas perusahaan dan delagan hidup dari
perusahaan bersangkutan seméagin of safety para kreditur jangka pendek.

2. Konsep kualitatif



24

Berbeda dengan konsep kuantitatif, pada konsept&iifaini modal kerja
didasarkan pada kualitasnya. Pengertian modal kegaurut konsep kualitatif
adalah selisih aktiva lancar dengan kewajiban jangéndek perusahaan. Aktiva
lancar yang dimaksud adalah aktiva lancar yangshérdari kewajiban jangka
panjang ataupun dari pemilik perusahaan. Modal aketplam konsep ini
menggambarkanmargin of safety para kreditur jangka pendek, likuiditas
perusahaan, kelangsungan hidup perusahaan, sem@mjprian perusahaan untuk
memperoleh tambahan pinjaman jangka panjang deakfara lancarnya sebagai
jaminan.

3. Konsep fungsional
Konsep ini mendasarkan pada fungsi dari dana dalanghasilkan pendapatan
atau income. Setiap dana yang digunakan oleh perusahaan dialedsuuntuk
menghasilkan pendapatan. Ada sebagian dana yangatign dalam suatu periode
akutansi tertentu yang seluruhnya langsung menghaspendapatan bagi periode
tersebut, atau dapat diselmutrent income. Tetapi, ada sebagian dana lain yang juga
digunakan selama periode tersebut tetapi untuk hesiigan pendapatan di masa yang
akan datandfuture income), misalnya bangunan, mesin-mesin, peralatan, damaakt
tetap lainnya.
Ada 2 konsep secara umum modal kerja Menurut Kag&ik1:251) yaitu :
1. Modal Kerja Kotor Gross Working Capital) adalah semua komponen yang ada
di aktiva lancar secara keseluruhan dan serindpdisaodal kerja.
2. Modal Kerja Bersih et Working Capital) adalah seluruh komponen aktiva

lancar dikurangi dengan seluruh total kewajibamdan

2.3.3 JenisjenisModal Kerja
Menurut Riyanto (2010:61), modal kerja terdapat j@umés sebagai berikut:
1. Modal kerja permaneifpermanent working capital) yaitu modal kerja yang

harus tetap ada pada perusahaan untuk dapat nm&ajaldungsinya atau
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2. dengan kata lain modal kerja yang secara terus mmendiperlukan untuk
kelancaran usaha. Modal kerja permanen ini dapaddkan menjadi:

a. Modal kerja primer(primary working capital) yaitu jumlah modal kerja
minimum yang harus ada pada perusahaan untuk mienjeetanjutan
atau kelangsungan hidup usahanya.

b. Modal kerja normalnormal working capital) yaitu jumlah modal kerja
yang diperlukan untuk menyelenggarakan luas prady#sg normal.
Pengertian normal di sini adalah dinamis.

3. Modal kerja variabel(variable working capital) yaitu modal kerja yang
jumlahnya berubah-ubah sesuai dengan perubahanad&eadvodal kerja
varibel dibedakan menjadi:

a. Modal kerja musimaiseasonal working capital) yaitu modal kerja yang
jumlahnya berubah-ubah yang disebabkan fluktuassimman. Contoh:
modal kerja yang digunakan dalam memproduksi mirkelkpa sawit.
Pada saat panen, maka modal kerja yang dibutuhk&apcbesar.
Sedangkan, pada saat tidak masa panen maka modal ¥a&ng
dibutuhkan adalah modal kerja untuk beban-bebap tegja, misalnya
gaji karyawan dan upah buruh.

b. Modal kerja siklis(cyclical working capital) yaitu modal kerja yang
jumlahnya berubah-ubah disebabkan fluktuasi konjuniylodal kerja
yang dibutuhkan meningkat seiring dengan keadaasncgki yang
semakin baik, ataupun sebaliknya.

c. Modal kerja darurafemergency working capital) yaitu modal kerja yang
berubah-ubah karena adanya keadaan darurat yaaly digperkirakan
sebelumnya, misalnya saat terjadi bencana alamsklkan, pemogokan
buruh, dan sebagainya.

Dari penjelasan tentang modal kerja diatas jelasjia perusahaan
menginginkan operasi berjalan secara normal, makasphaan harus menyediakan
modal kerja yang jenisnya disesuaikan dengan kbbatulan keadaan yang berlaku

dan juga sesuai dengan situasi yang mungkin terjadi
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2.3.4 Sumber Modal Kerja

Menurut Munawir (2010:120), sumber modal kerja supérusahaan dapat
berasal dari:

a. Hasil operasi perusahaan, adalah jumlah net incgar®y nampak dalam
laporan perhitungan rugi laba ditambah dengan desiedan amortisasi,
jumlah ini menunjukan jumlah modal kerja yang batagari hasil operasi
perusahaan.

b. Keuntungan dari penjualan surat-surat berhargaegtagi jangka pendek),
adalah surat berharga yang dimiliki perusahaan kunjangka pendek
(marketable securities atau efek) adalah salah satu elemen aktiva layaray
segera dapat dijual dan akan menimbulkan keunturmggi perusahaan.
Dengan adanya penjualan surat berharga ini meniabdbrjadinya perubahan
dalam unsur modal kerja yaitu bentuk surat ber ddgrubah menjadi uang
kas.

c. Penjualan aktiva lancar, adalah hasil penjualaivaketap, investasi jangka
panjang dan aktiva tidak lancar lainnya yangtidagpedukan lagi oleh
perusahaan. Perubahan dari aktiva tetap menjadi pasang akan
menyebabkan bertambahnya modal kerja sebesampleagilalan tersebut.

d. Penjualan saham atau obligasi, adalah perusahgzat deengadakan emisi
saham baru atau meminta kepada para pemilik peasabntuk menambah
modalnya, disamping itu perusahaan dapat juga ngngen obligasi atau
bentuk hutang jangka panjang lainnya guna memekebutuhan modal
kerjanya.

Disamping keempat sumber modal kerja diatas, msihapat sumber lain
yang masih dapat menambah aktiva lancar perusaleaaupun bertambah nya
modal kerja, misalnya dengan pinjaman dari bankpilajaman jangka pendek lainnya
serta hutang dari para penjual. Bertambahnya aki@ear diimbangi dengan
bertambahnya jumlah hutang lancar, sehingga moelgh Idalam arti modal bersih
tidak berubah.
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2.3.5 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Modal Kerja
Menurut Kasmir (2011:254) modal kerja yang dibutkperusahaan harus
segera terpenuhi sesuai dengan kebutuhan perusaNaamun, terkadang untuk
memenuhi kebutuhan modal kerja seperti yang dikagirtidaklah selalu tersedia. Hal
ini disebabkan terpenuhi tidaknya kebutuhan modgjaksangat tergantung kepada
berbagai faktor yang mempengaruhinya.
Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi medg, kyaitu;
1. Jenis Perusahaan
Jenis kegiatan perusahaan dalam praktiknya melghudi macam, yaitu:
perusahaan yang bergerak dalam bidang jasa daaserKebutuhan modal dalam
perusahaan industri lebih besar jika dibandinglargdn perusahaan jasa.
2. Syarat Kredit
Syarat kredit atau penjualan yang pembayaranngkukbn dengan cara
mencicil juga sangat mempengaruhi modal kerja. Kmeningkatkan penjualan
bisa dilakukan dengan berbagai cara dan salahysat@malah melalui penjualan
secara kredit.
3. Waktu Produksi
Jangka waktu atau lamanya memproduksi suatu bakéaign lama makin
waktu yang digunakan untuk memproduksi suatu banmaga akan semakin besar
modal kerja yang dibutuhkan. Demikian pula sebaliksemakin pendek waktu
yang dibutuhkan untuk memproduksi modal kerja nmsda@akin kecil modal kerja
yang dibutuhkan.
4. Tingkat Perputaraan Persediaan
Tingkat perputaran persediaan terhadap modal leerd@p penting bagi
perusahaan. Semakin kecil atau rendah tingkat egny kebutuhan modal kerja
semakin tinggi, demikian pula sebaliknya. Denganmidiean, dibutuhkan
perputaran persediaan yang cukup tinggi agar mewagieresiko kerugian akibat
penurunan harga serta mampu menghemat biaya pemyampdan pemeliharaan

persediaan.
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Sedangkan menurut Jumingan (2009:69), modal kepandaruhi faktor-

faktor, yaitu:

1.

S

2.3.6

Sifat umum atau tipe perusahaan
Waktu produksi

Syarat pembelian dan penjualan
Tingkat perputaran persediaan
Tingkat perputaran piutang

Pengaruh konjungtubysiness cycle)

Penggunaan Modal Kerja

Penggunaan modal kerja diharapkan dilakukan seteksif dan efisien, hal ini

dikarenakan untuk mengurangi perubahan bentuk damurpnan aktiva yang

berlebihan oleh perusahaan. Penggunaan dana umiddl kerja dapat diperoleh dari

kenaikan aktiva dan menurunnya passiva. Menurutavium(2010:124) secara umum

penggunaan modal kerja bisa dilakukan perusahatai:un

1.

Perusahaan mengeluarkan sejumlah uang untuk memdigyaupah dan biaya
operasional lainnya yang digunakan untuk menunpeamgualan.

Perusahaan membeli bahan baku atau barang daggaggrdigunakan untuk
proses produksi dan pembelian barang dagangan dijiak.

Menutupi kerugian akibat penjualan surat berhammja saat perusahaan
menjual surat berharga, namun mengalami kerugiahirti akan mengurangi
modal kerja dan segera ditutupi.

Pembentukan dana merupakan pemisahan aktiva lantak tujuan tertentu
dalam jangka panjang.

Pembelian aktiva tetap atau investasi jangka pgngaperti pembelian tanah,
bangunan, kendaraan dan mesin.

Pembayaran utang jangka panjang yang sudah jatopotseperti pelunasan

obligasi, hipotek dan utang bank jangka panjang.

. Pembelian atau penarikan kembali saham yang bedsthyan alasan tertentu

dengan cara membeli kembali, baik untuk sementakduatau selamanya
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8. Pengambilan uang atau barang untuk keperluan pribadasuk dalam hal ini
adanya pengambilan keuntungan atau pembayararediviéh perusahaan.
Seperti yang telah diungkapkan diatas, setiap peragn modal kerja dapat

menyebabkan pengurangan aktiva lancar. Menurutngani(2009:74) antara lain:

a. Pengeluran biaya jangka pendek dan pembayaran-utang jangka pendek
(termasuk utang deviden).

b. Adanya pemakaiarprive yang berasal dari keuntungan (pada perusahaan
perseorangan dan persekutuan).

c. Kerugian usaha atau kerugian insidentil yang markar pengeluaran kas.

d. Pembentukan dana untuk tujuan tertentu seperti dasresion pegawali,
pembayaran bnga obligasi yang telah jatuh tempwempeatan kembali aktiva
tidak lancar.

e. Pembelian tambahan aktiva tetap, aktiva tidak bgmvdan investasi jangka
panjang.

f. Pembayaran utang jangka panjang dan pembelian kesabam perusahaan.

2.3.7 Efisens Modal Kerja

Efisiensi merupakan suatu ukuran keberhasilan gamai dari segi besarnya
sumber/biaya untuk mencapai hasil dari kegiatangydijalankan. Efisiensi juga
merupakan suatu ukuran dalam membandingkan rempeargggunaan masukan dengan
penggunaan yang direalisasikan atau perkataapésmiggunaan yang sebenarnya.

Efisiensi penggunaan modal kerja adalah pemanfaataodal kerja
dalamaktivitas operasional perusahaan secara dptifesiensi modal kerja ini
menunjukan prestasi manajemen dalam mengelola sutalga perusahaan. Semakin
efisien penggunaan modal kerja, maka semakin badrjk manajemen perusahaan
efisien modal kerja diperlukan suatu perusahaankuntenjamin kelangsungan dan
keberhasilan jangka panjang dalam mencapai tujgarsphaan secara keseluruhan.

Seperti yang dinyatakan oleh Syamsuddin (2011:208fisiensi dalam
manajemen modal kerja sangat diperlukan untuk npemc&elangsungan atau
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keberhasilan jangka panjang dan mencapai tujuarsgleaan secara keseluruhan yang
dalam hal ini memperbesar kekayan bagi para pemilik

Efisiensi manajemen modal kerja bertujuan untuk astikan keseimbangan
yang optimal antara profitabilitas dan risiko. Tafu ini dapat dicapai dengan
pemantauan secara terus menerus dari komponen heglseperti kas atau setara
kas, piutang, persediaan dan utang. Bahkan efisieasajemen modal kerja adalah
bagian mendasar dari strategi perusahaan secaturkdgn dalam menciptakan nilai

perusahaan.

2.3.8 Periode Pengumpulan Piutang Rata-rata (Average Collection Period)

Dalam menilai likuiditas, termasuk modal kerja deasio lancar, penting
mengukur kualitas dan likuditas piutang (Subramammyand Wild, 2010: 148).
Kualitas mengacu pada kemungkinan tertagihnya mpgutaanpa menimbulkan
kerugiaan. Ukuran kemungkinan ini merupakan baglan piutang yang tertagih
selama jangka waktu yang ditetapkan perusahaanrg®abnyam dan Wild,
2010:148). Berdasarkan pengalaman yang ada dapajutian bahwa semakin lama
piutang usaha belum dilunasi melampaui tanggahjamponya, maka makin kecil
kemungkinan piutang itu dapat tertagih (Subramamydan Wild, 2010:148).
Sedangkan ukuran likuiditas, mengacu pada kecepa@ataversi piutang menjadi kas.
Untuk mengukur kecepatan konversi ini digunakangki@t perputaran piutang
(Subramarnyam dan Wild, 2010). Manajemen harus tdayemgelola piutang usaha
dengan baik. Menganalisa piutang usaha sangatngebfigi manajemen agar dapat
mengelola piutang usaha dengan baik. Salah satu w#auk menganalisis piutang
usaha adalah dengan menggunakan metode analigisrgsio periode pengumpulan
piutang rata-rataAyverage Collection Period). Periode pengumpulan piutang rata-rata
adalah waktu yang dibutuhkan oleh perusahaan umekagih piutang-piutangnya.
Jadi rasio ini berkaitan dengan bagaimana kemampsediah perusahaan untuk
menagih piutang-piutangnya. Perhitungannya adabagai berikut :

Account Receivable
ACP = x 365 days
Sales
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Rumus ini lah yang akan digunakan dalam penelitrtnk mengukur periode rata-rata

pengumpulan piutangiyerage Payment Period).

2.3.9 Perputaran Persediaan Harian (I nventory Turnover In Days)

Persediaan merupakan salah satu bagian dari medgal (Subramarnyam dan
Wild, 2010). Seringkali persediaan merupakan bagiast lancar yang memiliki
kuantitas yang cukup besar bagi perusahaan. Sebabesar perusahaan
mempertahankan tingkat persediaan pada tingkantert(Subramarnyam dan Wild,
2010: 148-149). Hal ini terjadi karena perusahaagini memiliki persediaan yang
cukup agar penjualan perusahaan dapat terus lerjiika persediaan tidak cukup,
maka dapat terjadi penurunan volume penjualan dibatmgkat yang dapat dicapai
(Subramarnyam dan Wild, 2010:149). Manajemen dapanganalisa pengelolaan
persediaan apakah sudah baik apa belum dengan kwengogkat perputaraan
persediaan harian. Perputaran persedian harian moudkan seberapa banyak
perusahaan membutuhkan waktu untuk mengubah peassednenjadi kas atau
menjadi piutang. Manajemen dalam menganalisis dppkagelolaan persediaan telah
dilakukan dengan baik atau tidak, dapat menggunakaitisis perputaran persediaan

harian {(nventory turnover in days). Perhitungannya adalah sebagai berikut :

Inventary
ITID= — x 365 days
COGS

2.3.10 Periode Rata-rata Pembayaran Utang (Average Payment Period)

Kualitas kewajiban lancar sangatlah penting dalangplolaan modal kerja.
Sebab ada berbagai kewajiban lancar yang harusagilutepat waktu tanpa
mempedulikan tekanan keuangan saat ini (Subramarngan Wild, 2010: 150).
Kualitas kewajiban lancar harus dinilai berdasarkajauh apa pelunasan tersebut
mendesak. Manajemen harus berusaha untuk menite s®a kewajiban lancar yang
harus dipenuhi terlebih dahulu (Subramarnyam dad,\V2010:150).

Salah satu kewajiban lancar yang harus dianalibagse bagian dari modal

kerja adalah pembayaran kepada pemasok. Pemba¥af@ada pemasok dapat
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dianalisa menggunakan periode pembayaran ratafPat@ode pembayaran rata-rata
mengindetifikasikan jumlah hari yang dibutuhkan ysahaan untuk membayar
tagihan-tagihan jangka pendek atau jangka panjang jatuh tempo. Subramarnyam
dan Wild (2010:150). Bila jumlah hari yang dibutakperusahaan untuk membayar
tagihan-tagihan hutang jangka pendek atau hutang juh tempo tinggi maka akan
memiliki dampak menurunnya profitabilitas. Perhgannya adalah sebagai berikut :

Account Payable
APP = x 365 days
Purchases

24  Liquidity

Menurut Harahap (2009:301), rasio likuiditagsrupakan rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangkaekayal Untuk dapat
memenuhi kewajibannya yang sewaktu-waktu ini, madaisahaan harus mempunyai
alat-alat untuk membayar yang berupa aset-asearayang jumlahnya harus jauh
lebih besar dari pada kewajiban-kewajiban yang sasegera dibayar berupa
kewajiban-kewajiban lancar. Mengenai rasio-rasikuitlitas sebagaimana yang
diutarakan, menurut Riyanto (2010: 332), dapahdilpada uraian sebagai berikut :

a. Rasio LancafCurrent Ratio)
Rasio ini merupakan perbandingan antara aset |laleragan kewajiban lancar.

Rumus yang digunakan adalah sebagai berikut:

Current Asset

Current Ratio = —
Current Liabilities

Rasio ini merupakan cara untuk mengukur kesanggugetu perusahaan
untuk memenuhi kewajiban-kewajibannya, dengan pedio2nl atau 200% ini adalah
rasio minimum yang akan dipertahankan oleh suatwspbaan. Menurut Fahmi
(2011:61), kondisi perusahaan yang memdikirent ratio yang baik adalah dianggap
sebagai perusahaan yang baik dan bagus, namucuilent ratio terlalu tinggi juga
dianggap tidak baik karena dapat mengindikasikaanya masalah seperti jumlah
persediaan yang relatif tinggi dibandingkan takstingkat penjualan sehingga tingkat
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perputaran persediaan rendah dan menunjukkan adesryainvestment dalam
persediaan tersebut atau adanya saldo piutangbgsag yang tak tertagih.
b. Rasio CepatQuick Ratio)
Rasio ini merupakan perbandingan antara aset lagi&arangi persediaan
dengan kewajiban lancar. Rumus yang digunakan ladelaagai berikut:

Fix Asset — Inventory

uick Ratio =
Q Current Liabilities

Rasio ini merupakan ukuran kemampuan perusahaaamdahemenuhi
kewajiban-kewajibannya dengan tidak memperhitungkgersediaan, karena
persediaan memerlukan waktu yang retaif lama umnlivgalisir menjadi uang kas,
walaupun kenyataannya mungkin persediaannya leilind| dari pada piutang.
Menurut Fahmi (2011:62), apabila menggunakan riasimaka dapat dikatakan bahwa
jika suatu perusahaan mempunyai nijaick ratio sebesar kurang dari 100% atau 1:1,
hal ini dianggap kurang baik tingkat likuiditasnya.

25  Leverage
Menurut Harahap (2009:306), rasaverage merupakan rasio yang mengukur
seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh kewajilmnp@bhak luar dengan kemampuan
perusahaan yang digambarkan oleh ekuitas. Setiaggpeaan utang oleh perusahaan
akan berpengaruh terhadap rasio dan pengembalgsio i dapat digunakan untuk
melihat seberapa resiko keuangan perusahaan. Maingemnrasio-
rasioleverage sebagaimana yang diutarakan, menurut Riyanto (2@B3), dapat
dilihat pada uraian sebagai berikut:
a. Rasio Hutang@ebt Ratio)

Rasio ini merupakan perbandingan antara total kbamaj dengan total

aset. Rumus yang digunakan adalah sebagai berikut :

Total Liabilities

Debt Ratio =
Total Assets

Rasio ini menunjukkan sejauh mana kewajiban dapitugi oleh aset.
Menurut Fahmi (2011:63), semakin rendah rasio é@makin baik karena aman bagi

kreditor saat likuidasi.
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b. TimeInterest Earned
Rasio ini merupakan perbandingan antara laba sebkilinga dan pajak atau
laba operasi (EBIT) dengan beban bunga. Rumus yhiggnakan adalah sebagai

berikut;
EBIT

Interest expense

Time Interesst Earned =

Rasio ini menunjukkan sejauh mana besarnya jamkeamtungan sebelum
bunga dan pajak atau laba operasi (EBIT) untuk naganrbbeban bunganya. Menurut
Fahmi (2011:63), semakin tinggi rasio semakin bikdikena perusahaan dianggap
mampu untuk membayar beban bunga periode tertearigath jaminan laba operasi

yang diperolehnya pada periode tertentu.

26  Pertumbuhan Penjualan / Growth of Sales

Kesuma (2009:41) menyatakan bahwa “pertumbuhanuglam @rowth of
sales) adalah kenaikan jumlah penjualan dari tahun Keitaatau dari waktu ke
waktu.” Perusahaan yang memiliki tingkat pertumbulpanjualan yang tinggi akan
membutuhkan lebih banyak investasi pada berbaganesi aset, baik aset tetap
maupun aset lancar. Pihak manajemen perlu mememigkan sumber pendanaan
yang tepat bagi pembelanjaan aset tersebut. Paarsgtang memiliki pertumbuhan
penjualan yang tinggi akan mampu memenuhi kewajiflaansialnya seandainya
perusahaan tersebut membelanjai asetnya dengag, biegitu pula sebaliknya. Cara
pengukurannya adalah dengan membandingkan penjyzdala tahun t setelah
dikurangi penjualan pada periode sebelumnya tephauenjualan pada periode
sebelumnya.

(Sales; — Sales,)
Salesg

SGROW =
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2.7  Kerangka Pemikiran
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Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran

28 Hipotesis

Menurut Sugiyono (2010:64), hipotesis merupakarafzam sementara terhadap
rumusan masalah penelitian, di mana rumusan nimgaaelitian telah dinyatakan
dalam bentuk kalimat pertanyaan. Dikatakan sema&nt&arena jawaban yang
diberikan baru didasarkan pada teori yang relekalum didasarkan pada fakta-fakta
empiris yang diperoleh melalui pengumpulan data.

Dari pernyataan di atas, dapat disimpulkan bahwpotésis penelitian
merupakan jawaban yang bersifat sementara terhagdapsan masalah penelitian
karena belum didasarkan pada fakta-fakta empigsd@&sarkan kerangka pemikiran di
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atas, peneliti mencoba merumuskan hipotesis yarrgpakan kesimpulan sementara
dari penelitian ini sebagai berikut:

Tujuan 1

Ho: Tidak ada pengarutwverage Collection Period terhadap Profitabilitas (ROA).
H1: Ada pengarulAverage Collection Period terhadap Profitabilitas (ROA).
Tujuan 2

Ho: Tidak ada pengardimventory Turnover in Days terhadap Profitabilitas (ROA).
H1: Ada pengarulnventory Turnover in Days terhadap Profitabilitas (ROA).
Tujuan 3

Ho: Tidak ada pengarutwerage Payment Period terhadap Profitabilitas (ROA).
H1: Ada pengarulAverage Payment Period terhadap Profitabilitas (ROA).
Tujuan 4

Ho: Tidak ada pengar@urrent Ratio terhadap Profitabilitas (ROA).

H1: Ada pengarulurrent Ratio terhadap Profitabilitas (ROA).

Tujuan 5

Ho: Tidak ada pengaruBales Growth terhadap Profitabilitas (ROA).

H1: Ada pengarulsales Growth terhadap Profitabilitas (ROA).

Tujuan 6

Ho: Tidak ada pengarubebt Ratio terhadap Profitabilitas (ROA).

H1: Ada pengarubebt Ratio terhadap Profitabiltas (ROA).

Tujuan 7
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Ho: Tidak ada pengarulAverage Collection Period, Inventory Turnover in days,
Average Payment Period, Current Ratio, Sales Growth, dan Debt Ratio terhadap
profitabilitas (ROA).

H1: Ada pengarulAverage Collection Period, Inventory Turnover in days, Average
Payment Period, Current Ratio, Sales Growth, danDebt Ratio terhadap profitabilitas
(ROA).



