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  BAB II 

KAJIAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN 

  

2.1. Kajian Pustaka 

2.1.1.  Modal 

2.1.1.1.  Pengertian Modal 

  Modal merupakan salah satu elemen yang penting yang harus mendapat 

perhatian oleh pihak manajemen perusahaan dalam menjalankan kegiatan 

usahanya. Karena modal sangat menunjang sekali dalam kelancaran kegiatan 

perusahaan, sebagai contoh bagian produksi membutuhkan bahan baku, maka 

mereka harus membeli dulu bahan tersebut atau bagian pemasaran akan 

melakukan kegiatan promosi guna mengenalkan barang atau jasa yang mereka 

tawarkan pada konsumen atau bagian personalia membutuhkan pegawai baru 

untuk itu dilakukan kegiatan perekrutan karyawan baru. Ketiga kegiatan 

perusahaan tersebut kesemuanya memerlukan modal atau dana, seandainya modal 

tersebut tidak tersedia maka kegiatan-kegiatan tersebut tidak dapat berjalan, 

apalagi jika tujuannya memperoleh laba maka tentu tidak akan tercapai. 

 Uraian diatas jelas bahwa modal perlu bagi kelangsungan kegiatan 

perusahaan. Namun kadang kala kita belum memahami betul akan hakikat 

pengertian modal. Agar lebih mengerti maka akan dikemukakan pendapat para 

ahli mengenai pengertian modal yaitu sebagai berikut: 

 Menurut Bambang Riayanto (2001:17) menyatakan bahwa : 
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 “Pengertian modal secara klasik adalah hasil produksi yang digunakan untuk 

memproduksi lebih lanjut”. 

2.1.1.2.  Pengertian Modal Kerja 

Terdapat beberapa pendapat mengenai modalkerja, antara lain: 

a. Menurut Djarwanto (2001), modal kerja atau working capital berhubungan 

dengan keseluruhan dana yang digunakan selama periode akuntansi 

tertentu yang dimaksudkan untuk menghasilkan pendapatan untuk periode 

akuntansi yang bersangkutan (current income). 

b. Menurut Weston dan Brigham (1994), modal kerja adalah investasi 

perusahaan pada aktiva jangka pendek, seperti kas, sekuritas yang mudah 

dipasarkan, piutang usaha, dan persediaan. 

c. Menurut Harahap (2001), modal kerja adalah aktiva lancar dikurangi utang 

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

diinvestasikan dalam aktiva tidak lancar atau untuk membayar utang tidak 

lancar. Berdasarkan beberapa definisi di atas, maka yang dimaksud dengan 

modal kerja adalah jumlah keseluruhan dari aktiva lancar yang 

dipergunakan untuk membiayai atau menutupi kewajiban-kewajiban yang 

harus segera dipenuhi oleh perusahaan.  

 

Modal yang cukup akan memungkinkan suatu perusahaan untuk beroperasi 

dengan seekonomis mungkin, akan tetapi modal kerja yang berlebihan 

menunjukkan adanya dana yang tidak produktif, dan hal ini akan menimbulkan 
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kerugian bagi perusahaan, dan adanya ketidakcukupan modal merupakan 

indikator utama kegagalan suatu perusahaan. 

Gambaran yang lebih jelas mengenai modal kerja ada beberapa pendapat menurut 

para ahli mengenai pengertian modal kerja diantaranya : 

1.  Menurut Sofyan Syafri Harahap (2001:266) yang menyatakan bahwa: 

“ Modal kerja adalah aktiva lancar dikurangi hutang lancar”. 

2. Menurut Agnes Sawir (2005:129) yang menyatakan bahwa modal kerja   

adalah: 

“ Keseluruhan aktiva lancar yang dimiliki perusahaan atau dapat pula 

dimaksudkan sebagai dana yang harus tersedia untuk membiayai kegiatan 

operasi perusahaan sehari-hari”. 

3. Menurut Sutrisno (2007:39) menyatakan bahwa : 

“Modal kerja adalah dana yang diperlukan oleh perusahaan untuk 

memenuhi kebutuhan operasional perusahaan sehari-hari, seperti 

pembelian bahan baku, pembayaran upah buruh, membayar hutang dan 

pembayaran lainnya”. 

4. Menurut Bambang Riyanto (2001:57) mengemukakan tiga konsep 

pengertian modal kerja, yaitu: 

1. Konsep Kuantitatif 

Konsep ini didasarkan atas kualitas dana yang ditanam dalam unsur-

unsur aktiva    lancar, yaitu aktiva yang dipakai sekali dan akan 

kembali menjadi bentuk semula, atau aktiva dengan dana yang 
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tertanam didalam yang akan bebas lagi dalam waktu singkat. Konsep 

ini sering disebut Gross Working Capital. 

2. Konsep Kualitatif 

Konsep ini didasarkan pada aspek kualitatif, yaitu kelebihan aktiva 

lancar dari hutang lancarnya. Modal kerja menurut konsep ini adalah 

sebagian dari aktiva lancar yang benar-benar digunakan untuk 

membiayai operasi perusahaan yang bersifat rutin tanpa menggangu 

likuditasnya. Konsep ini sering disebut Net Working Capital. 

3. Konsep Fungsional 

Konsep ini didasarkan pada fungsi dana dalam menghasilkan 

pendapatan. Setiap dana yang digunakan dalam perusahaan 

dimaksudkan untuk menghasilkan pendapatan, dengan kalkulasi 

sebagian dana digunakan untuk menghasilkan pendapatan pada 

periode tersebut (current income) dan sebagian lagi digunakan untuk 

menghasilkan pendapatan pada periode-periode berikutnya (future 

income). 

Menurut definisi yang dikemukakan oleh para ahli di atas, pengertiaan 

modal tidaklah sama, hal tersebut dikarenakan perbedaan cara pandang para ahli 

tersebut tentang modal itu sendiri.  

2.1.1.3. Jenis-Jenis Modal Kerja 

          Menurut Bambang Riyanto (2001:61) menyatakan jenis-jenis modal kerja 

adalah sebagai berikut : 
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1. Modal Kerja Permanen (Permanent Working Capital) merupakan modal kerja 

yang harus tetap ada pada perusahaan agar dapat menjalankan fungsinya. 

Dengan kata lain modal kerja yang terus menerus diperlukan bagi kelancaran 

usaha. Model kerja permanen dapat dibedakan menjadi :  

a. Modal Kerja Primer (Primary Working Capital) 

Modal kerja primer merupakan jumlah modal kerja minimum yang harus   

tersedia pada perusahaan untuk menjamin kontinuitas usaha atau 

operasinya. 

b. Modal Kerja Normal (Normal Working Capital) 

Modal kerja normal merupakan jumlah modal kerja yang diperlukan untuk   

menyelenggarakan luas produksi yang normal. 

2.  Modal Kerja Variabel (Variabel Working Capital) merupakan modal kerja 

yang jumlahnya berubah-ubah karena keadaan darurat yang tidak diketahui 

sebelumnya. Modal kerja variabel dapat dibedakan menjadi : 

a.    Modal Kerja Musiman (Seasonal working Capital) 

Modal kerja musiman merupakan modal kerja yang jumlahnya berubah-

ubah disebabkan karena fluktuasi musim. 

b.Modal Kerja Siklus (Cyclical Working Capital) 

Modal kerja siklus merupakan modal kerja yang jumlahnya berubah-ubah 

yang disebabkan fluktuasi konyungtur. 

c.    Modal Kerja Darurat (Emergency Working Capital) 
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Modal kerja darurat merupakan modal kerja yang besarnya berubah-ubah 

karena adanya keadaan darurat yang tidak diketahui sebelumnya. 

 

2.1.1.4.  Faktor-Faktor Modal Kerja 

          Menurut Munawir (2001:117) modal kerja dipengaruhi oleh beberapa faktor 

diantanya adalah: 

1.   Sifat atau tipe perusahaan 

Modal kerja suatu perusahaan dagang relative lebih rendah bila dibandingkan 

dengan modal kerja perusahaan industri, karena tidak memerlukan investasi 

yang besar dalam kas, piutang maupun persediaan kebutuhan uang tunai pada 

perusahaan dagang. Untuk membelanjai operasi dapat dipenuhi dari 

penghasilan atau penerimaan saat itu juga. 

2. Usaha yang dubutuhkan untuk memproduksi atau memperoleh barang yang 

akan dijual serta harga per satuan barang tersebut. 

      Kebutuhan modal kerja suatu perusahaan berhubungan langsung dengan 

waktu yang dibutuhkan untuk memperoleh barang yang akan dijual maupun 

bahan baku yang akan diproduksi sampai barang itu dijual. Semakin panjang 

waktu yang dibutuhkan untuk memproduksi atau memperoleh barang tersebut 

semakin besar pula modal kerja yang dibutuhkan. Disamping itu pula harga 

pokok per satuan barang itu juga mempengaruhi besar kecilnya modal kerja 

yang dibutuhkan. Semakin besar harga pokok per satuan barang yang akan 

dijual semakin besar pula kebutuhan modal kerja. 
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3. Syarat pembelian bahan baku 

Syarat pembelian bahan baku yang akan digunakan untuk memproduksi 

barang atau barang dagang sangat mempengaruhi jumlah modal kerja yang 

dibutuhkan untuk perusahan yang bersangkutan. Jika syarat yang diterima 

pada waktu pembelian menguntungkan, makin sedikit dana yang 

diinvestasikan dalam persedian bahan baku atau barang dagangan, sebaliknya 

bila pembayaran atas bahan atau barang yang akan dibeli tersebut harus 

dilakukan dalam jangka waktu pendek maka uang kas diperlukan untuk 

membiayai semakin besar pula. 

4. Syarat penjualan 

Semakin lunak kredit yang diberikan oleh perusahaan kepada para pembeli 

akan mengakibatkan semakin besarnya jumlah modal kerja yang harus 

diinvestasikan dalam sektor piutang. Untuk memperendah jumlah modal kerja 

yang harus diinvestasikan yang harus di sektorkan dalam bentuk piutang dan 

untuk memperkecil resiko adanya piutang yang akan tartagih sebaiknya 

perusahaan memberikan potongan tunai kepada para pembeli, karena dengan 

demikian pembeli akan tertarik untuk segera membayar utangnya dalam 

periode diskon tersebut. 

5. Tingkat pertukaran persedian (inventory turnover) 

Menunjukan berapa kali persediaan tersebut diganti, semakin tinggi tingkat 

pertukaran persediaan maka jumlah modal kerja yang diinvestasikan dalam 

persediaan semakin rendah. Untuk dapat mencari tingkat perputaran 

persediaan yang tinggi maka harus diadakan perencanaan dan pengendalian 



18 
 

persediaan secara teratur dan efisien. Semakin cepat atau semakin tinggi 

tingkat perputaran persediaan akan memperkecil resiko terhadap kerugian 

yang disebabkan penurunan mutu atau karena perubahan selera konsumen, 

disamping menghemat ongkos menyimpan dan pemeliharaan terhadap 

persediaan barang tersebut. 

 

2.1.1.5.  Manfaat Modal Kerja 

 Modal kerja sebaiknya tersedia dalam jumlah yang cukup agar 

memungkinkan perusahaan untuk beroperasi secara ekonomis dan tidak 

mengalami kesulitan keuangan. Adapun manfaat dari tersedianya modal kerja 

yang cukup menurut Jumingan (2001:67) adalah sebagai berikut : 

1. Melindungi perusahaan dari akibat buruk berupa turunnya nilai aktiva lancar, 

seperti adanya kerugian karena debitur tidak membayar, turunnya nilai 

persediaan karena harganya merosot. 

2. Memungkinkan perusahaan untuk melunasi kewajiban-kewajiban jangka 

pendek tepat pada waktunya. 

3. Memungkinkan perusahaan untuk dapat membeli barang dengan tunai 

sehingga mendapatkan keuntungan berupa potongan harga. 

4. Menjamin perusahaan memiliki credit standing dan dapat mengatasi peristiwa 

yang tidak dapat diduga seperti kebakaran, pencurian dan sebagainya. 

5. Memungkinkan untuk memiliki persediaan dalam jumlah yang cukup guna 

melayani permintaan konsumennya. 
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6. Memungkinkan perusahaan dapat memberikan syarat kredit yang 

menguntungkan kepada pelanggan. 

7. Memungkinkan perusahaan dapat beroperasi dengan lebih efisien karena tidak 

ada kesulitan dalam memperoleh bahan baku, jasa, dan suplai yang 

dibutuhkan. 

8. Memungkinkan perusahaan mampu bertahan dalam periode resesi atau 

depresi. 

 

2.1.1.6.  Kebijakan Modal Kerja 

    Menurut Sofyan Safri Harahap (2001:138) Pada dasarnya terdapat 3 pilihan 

kebijakan bagi manajemen untuk menentukan besarnya proporsi aktiva lancar 

yang dibiayai oleh sumber jangka pendek dan yang dibiayai dari jangka panjang, 

yaitu : 

1. Kebijakan modal kerja konservatif 

Kebijakan konservatif adalah perusahaan memodali sebagai aktiva lancarnya 

yang berfluktuasi dengan modal permanent. Pada musim sedang sepi ketika 

piutang dan persediaan sedang rendah, perusahaan memperbesar saldo surat-

surat berharganya. Dengan bergeraknya waktu menuju puncak musim 

ramainya penjualan, perusahaan mulai menjual persediaan surat-surat 

berharga untuk permodalan persediaan dan piutang dan bila masih kurang, 

mencari pinjaman jangka pendek. Sedangkan aktiva lancar permanen dan 

aktiva tetap dimodali dengan permodalan permanen. 
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2. Kebijakan modal kerja moderat 

Perusahaan dapat pula mengambil kebijakan yang moderat dimana perusahaan 

mencoba menyelaraskan struktur maturitas aktiva dan utang-utangnya, yaitu 

kebutuhan akan aktiva lancar yang bersifat sementara dimodali dari sumber 

jangka pendek dan total aktiva lancar permanen dan aktiva tetap dimodali dari 

sumber jangka panjang. 

3. Kebijakan agresif 

Kebijakan yang agresif adalah bila semua aktiva lancar dimodali dengan 

modal jangka pendek, tetapi sebagian dari aktiva lancar permanennya 

dimodali dengan kredit jangka pendek.  

 

2.1.1.7.  Pentingnya Modal Kerja 

Menurut Martono dan D. Agus Harjito (2000 ; 74), mengemukakan terdapat 

beberapa alasan yang mendasari pentingnya manajemen modal kerja yaitu : 

1. Aktiva lancar dari perusahaan baik perusahaan manufaktur maupun 

perusahaan jasa memiliki jumlah yang cukup besar dibanding dengan jumlah 

aktiva secara keseluruhan. 

2. Untuk perusahaan kecil, hutang jangka pendek merupakan sumber utama bagi 

pendanaan eksternal. Perusahaan ini tidak memliki akses pada pasar modal 

untuk pendanaan jangka panjangnya.  
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3. Manajer keuangan dan anggotanya perlu memberikan porsi waktu yang sesuai 

untuk pengelolaan tentang hal-hal yang berkaitan dengan modal kerja. 

4. keputusan modal kerja berdampak langsung terhadap risiko, laba, dan harga 

saham perusahaan. 

5. Adanya hubungan langsung antara pertumbuhan penjualan dengan kebutuhan 

dana yang mendanai aktiva lancar. 

 

2.1.1.8.  Menentukan Kebutuhan Modal Kerja    

          Menurut Sutrisno (2001:50) untuk menentukan besarnya modal kerja 

digunakan beberapa metode yaitu: 

a.   Metode Keterikatan Dana 

Untuk menentukan besarnya modal kerja dengan metode ini, maka perlu 

diketahui dua faktor yang mempengaruhi yakni periode terikatnya modal kerja 

dan proyeksi kebutuhan kas rata-rata per hari. Periode terikatnya modal kerja 

adalah jangka waktu yang diperlukan mulai kas ditanamkan kedalam elemen-

elemen modal kerja sampai menjadi kas lagi. Semakin lama periode terikatnya 

modal kerja akan semakin memperbesar jumlah kebutuhan modal kerja, 

begitupun sebaliknya bila periode terikatnya modal kerja semakin kecil 

kebutuhan modal kerja juga akan semakin kecil. 

b.   Metode Perputaran Modal Kerja 
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 Besarnya modal kerja ditentukan dengan cara menghitung perputaran unsur-

unsur pembentukan modal kerja seperti perputaran kas, perputaran piutang 

dan perputaran persediaan. 

Adapun langkah-langkah dalam menentukan pengelolaan modal kerja adalah 

sebagai berikut: 

1.   Menghitung perputaran elemen modal kerja 

a) Perputaran Kas 

 

 

b) Perputaran Piutang 

 

 

c) Perputaran Persediaan 

 

 

2.   Menghitung periode terikat dari setiap elemen modal kerja 

a) Kas 

 

 

b) Piutang 
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c) Persediaan 

 

 

3.   Menjumlahkan dari setiap periode terikatnya elemen modal kerja. 

4.  Setelah dihitung total periode terikat, kemudian lamanya hari dalam setahun 

atau 360 hari dibandingkan dengan total periode terikat. 

5.   Menentukan target penjualan untuk tahun yang akan datang. 

6.  Langkah terakhir yaitu dengan membandingkan target penjualan yang akan 

datang dengan hasil perhitungan dari nomor 4. 

 

2.1.2. Modal Kerja Bersih (Net Working Capital) 

2.1.2.1 Pengertian Modal Kerja Bersih 

Sebelum membahas mengenai Modal Kerja Bersih (Net Working Capital) 

terlebih dahulu dibahas mengenai pengertian modal kerja menurut J. Fred Weston 

dan Thomas E. Copeland (1991:372), modal kerja adalah: “Aktiva lancar 

dikurangi dengan kewajiban lancar”. 

Sedangkan pengertian Modal Kerja Bersih (Net Working Capital)  

menurut Sutrisno (2000:50), “modal kerja bersih adalah selisih antara aktiva 

lancar dengan kewajiban lancar atau hutang lancarnya”.  

Mohamad Muslich (1997:142), menerangkan bahwa “modal kerja bersih 

mencerminkan perbedaan antara aktiva lancar dan pasiva lancar perusahaan”. 
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Berdasarkan uraian di atas Modal Kerja Bersih (Net Working Capital) adalah 

perbedaan antara aset jangka pendek perusahaan dengan kewajiban lancar atau 

hutang jangka pendek. Pada prinsipnya aktiva jangka pendek itu terdiri dari kas, 

surat berharga, piutang dagang dan persediaan. Sedangkan hutang jangka pendek 

biasanya terdiri dari kredit jangka pendek, kredit yang segera harus dibayar, 

hutang dagang, hutang wesel, biaya yang belum dibayar dan hutang pajak. 

Pengertian Modal Kerja Bersih (Net Working Capital) menurut modal 

kerja dikaitkan dengan besarnya jumlah hutang lancar yang segera harus dibayar. 

Dengan demikian maka pembagian dari aktiva lancar perusahaan harus disediakan 

untuk memenuhi kewajiban finansial yang segera harus dibayar, di mana bagian 

aktiva lancar ini tidak boleh digunakan dalam membiayai operasi perusahaan 

untuk menjaga likuiditas perusahaan. Oleh karena itu, modal kerja bersih adalah 

modal kerja yang benar-benar digunakan untuk membiayai operasional 

perusahaan tanpa menjaga likuiditasnya yaitu merupakan kelebihan aktiva lancar 

di atas hutang lancar. 

 

2.1.3. Profitabilitas  

2.1.3.1. Pengertian Profitabilitas  

Profit dalam kegiatan operasional perusahaan merupakan elemen penting 

untuk menjamin kelangsungan hidup perusahaan pada masa yang akan datang. 

Keberhasilan perusahaan dapat dilihat dari kemampuan perusahaan menciptakan 

laba yang berasal dari pembiayaan yang dilakukan, kemampuan perusahaan untuk 
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dapat bersaing di pasar (survive), dan kemampuan perusahaan untuk dapat 

melakukan ekspansi usaha (developt).  

Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam mencari 

keuntungan dari penggunaan modalnya. Menurut Martono dan Harjito (2001:18) 

menambahkan bahwa, “profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk 

memperoleh laba dari modal yang digunakan untuk menghasilkan laba tersebut”. 

Dari pendapat tersebut disimpulkan bahwa profitabilitas merupakan kemampuan 

perusahaan untuk menciptakan laba dengan menggunakan modal yang cukup 

tersedia. Kinerja manajerial dari setiap perusahaan akan dapat dikatakan baik 

apabila tingkat profitabilitas perusahaan yang dikelolanya tinggi ataupun dengan 

kata lain maksimal, dimana profitabilitas ini umumnya selalu diukur dengan 

membandingkan laba yang diperoleh perusahaan dengan sejumlah perkiraan yang 

menjadi tolak ukur keberhasilan perusahaan. Adanya kemampuan memperoleh 

laba dengan menggunakan semua sumber daya perusahaan maka tujuan-tujuan 

perusahaan akan dapat tercapai. Penggunaan semua sumber daya tersebut akan 

memungkinkan perusahaan untuk memperoleh laba yang tinggi. Laba merupakan 

hasil dari pendapatan oleh penjualan yang dikurangi dengan beban. 

 

2.1.2.2. Rasio Profitabilitas  

Brigham dan Houston (2006:107) menyatakan bahwa “rasio profitabilitas 

akan menunjukkan efek dari likuiditas, manajemen aktiva, dan utang pada hasil 

operasi”. Rasio ini digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba atau seberapa efektif pengelolaan perusahaan oleh manajemen. 
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Untuk dapat melangsungkan hidupnya, perusahaan harus berada dalam keadaan 

yang menguntungkan. Apabila perusahaan berada dalam kondisi yang tidak 

menguntungkan, maka akan sulit bagi perusahaan untuk memperoleh pinjaman 

dari kreditor maupun investasi dari pihak luar.  

 

Harahap (2004:149) menyatakan bahwa “rasio profitabilitas 

menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua 

kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah 

karyawan, jumlah cabang dan sebagainya”. Dari pendapat di atas disimpulkan 

bahwa profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menciptakan laba 

dengan menggunakan modal yang cukup tersedia. Rasio profitabilitas yang 

dipakai, adalah: 

Return On Equity (ROE) 

Rasio ini menunjukkan keberhasilan atau kegagalan pihak manajemen dalam 

memaksimumkan tingkat hasil pengembalian investasi pemegang saham dan 

menekankan pada hasil pendapatan dengan jumlah hasil yang diinvestasikan. 

ROE menjadi salah satu unsur yang penting dalam pengambilan keputusan 

investasi. Rasio ini digunakan sebagai indikator ataupun sumber informasi 

mengenai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang dilihat dari 

return yang diterima oleh investor dan tentang bagaimana perusahaan mengelola 

aktivanya. Return On Equity (ROE) sering disebut sebagai rentabilitas modal 

sendiri (Return on Common Equity). 
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Besarnya ROE sangat dipengaruhi oleh besarnya laba yang diperoleh 

perusahaan, semakin tinggi laba yang diperoleh maka akan semakin 

meningkatkan ROE. Sedangkan ROE merupakan rasio antara laba sesudah pajak 

terhadap total modal sendiri (ekuitas) yang berasal dari setoran pemilik, laba tidak 

dibagi dan cadangan lain yang dimiliki oleh perusahaan. Menurut Brigham dan 

Houston (2006:90), Return on Equity dapat dirumuskan sebagai berikut :  

 

 

Walsh (2004:56) menyatakan bahwa suatu angka ROE yang bagus akan 

membawa keberhasilan bagi perusahaan-perusahaan yang mengakibatkan 

tingginya harga saham dan membuat perusahaan dapat dengan mudah menarik 

dana baru.  

Hal ini juga akan memungkinkan perusahaan untuk berkembang, 

menciptakan kondisi pasar yang sesuai, dan pada gilirannya akan memberikan 

laba yang lebih besar. Semua hal tersebut pada akhirnya akan menciptakan nilai 

yang tinggi dan pertumbuhan yang berkelanjutan atas kekayaan pemiliknya. 

Peningkatan harga saham perusahaan akan memberikan keuntungan 

(return) yang tinggi bagi para investor. Hal ini selanjutnya akan meningkatkan 

daya tarik investor terhadap perusahaan. Peningkatan daya tarik ini menjadikan 

perusahaan tersebut makin diminati oleh investor, karena tingkat kembalian akan 

semakin besar. Dengan kata lain ROE akan berpengaruh terhadap return yang 

akan diterima oleh investor. Walsh (2004:58) menyatakan bahwa Pada tingkat 

perusahaan individu, ROE yang baik akan mempertahankan kerangka kerja 

                 (   )  
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keuangan pada tempatnya untuk perusahaan yang sedang tumbuh dan 

berkembang. Untuk ekonomi secara keseluruhan, ROE dapat menggerakkan 

investasi di bidang industri, pertumbuhan produk nasional bruto (gross national 

product), lowongan atau kesempatan kerja, penerimaan pajak pemerintah dan 

sebagainya. 

“Secara teoritis, semakin besar penggunaan hutang maka semakin 

meningkat ROE suatu perusahaan”, Sartono (2001:124). Penggunaan hutang yang 

semakin besar dalam perusahaan oleh pemilik modal dipandang sebagai 

peningkatan resiko perusahaan. Artinya, apabila perusahaan meningkatkan hutang 

maka pemilik saham akan memperoleh laba yang semakin kecil. Oleh karena itu, 

tingkat keuntungan yang diisyaratkan oleh pemilik modal sendiri akan meningkat 

sebagai akibat resiko perusahaan. Resiko finansial adalah resiko tambahan pada 

perusahaan akibat keputusan menggunakan hutang atau resiko yang ditimbulkan 

dari penggunaan hutang (financial leverage). Satu hal penting yang perlu 

diperhatikan dalam menggunakan hutang adalah penggunaan hutang akan 

meningkatkan ROE hanya jika tingkat keuntungan pada aktiva (diukur dengan 

EBIT/TA) lebih besar dari biaya modal (biaya hutang). 

 

2.1.3 Penelitian Terdahulu 

Beberapa peneliti telah melakukan penelitian tentang pengaruh Modal kerja 

terhadap profitabilitas. Hasil dari beberapa peneliti akan digunakan sebagai bahan 

referensi dan perbandingan dalam penelitian ini, antara lain adalah sebagai 

berikut: 



29 
 

1. Yoyon supriadi dan Ratih Puspitasari (2012) menyimpulkan bahwa: 

Pengaruh modal kerja terhadap profitabilitas perusahaan pada tingkat 

signifikan 5% terdapat pengaruh yang signifikan pada modal kerja bersih 

terhadap profitabilitas perusahaan. Tingkat signifikan yang diperoleh 

0,005 atau 0,5%. 

2. Dahrani dan Nur Maslinda (2012) dalam penelitian ini dijelaskan bahwa 

Berdasarkan analisis data dan pembahasan dalam penelitian maka 

diperoleh jawaban dari rumusan masalah yaitu modal kerja tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Gross Profit Margin (GMP), Net Profit 

Margin (NPM), Return On Aseet (ROA), Return On Investement (ROI) 

dan Earning Per Share (EPS), namun modal kerja berpengaruh signifikan 

terhadap Return On Equity (ROE) dalam meningkatkan laba perusahaan 

yang telah dibuktikan menggaunakan pengujian korelasi Sparman 

3. Elis Wartika (2012) dalam penelitian tersebut, secara keseluruhan tingkat 

modal kerja dalam meningkatkan profitabilitas pada Koperasi Simpan 

Pinjam Sumber Bahagia Bandung tidak terlalu berpengaruh terhadap 

tingkat profitabilitas, hal ini terbukti dari tingkat modal kerja yang setiap 

tahunnya mengalami peningkatan tetapi tingkat profitabilitas (ROA) yang 

didapat oleh Koperasi Simpan Pinjam Sumber Bahagia Bandung dari 

tahun 2007-2012 mengalami kenaikan dan penurunan. Dari tahun 2007-

2009 dikatakan cukup baik karena jumlah Profitabilitas (ROA) mengalami 

kenaikan, tetapi pada tahun 2010-2011 mengalami penurunan dan pada 

tahun 2012 mengalami kenaikan tetapi hanya sedikit. Hal ini disebabkan 
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karena pengelolaan modal kerja yang kurang efektif sehingga 

laba/profitabilitas yang didapat menjadi kurang maksimal.  

4. Aulia Rahma (2011) menyatakan bahwa perputaran modal kerja 

berpengaruh positif terhadap ROI. Hasil pengujian terhadap variabel 

perputaran modal kerja menunjukkan bahwa variabel LNWCT 

berpengaruh negatif signifikan terhadap LNROI. Hal ini terbukti dengan 

ditunjukkannya pengaruh yang negatif. 

5. Olivia Mada Rolos, Sri Murni, dan Ivonne S. Saerang (2014) dalam 

penelitian ini Pengujian hipotesis menghasilkan temuan bahwa Hasil 

analisis menjawab hipotesis yang ke satu (H1) Perputaran kas, perputaran 

piutang, perputaran persediaan, dan perputaran modal kerja berpengaruh 

signifikan terhadap NPM (net profit margin). Berdasarkan hasil uji F (F 

test) diperoleh Fhitung adalah 171.594 dengan tingkat signifikansi 0.000 

yang lebih kecil dari 0.05, sedangkan Ftabel sebesar 2.557 dengan tingkat 

signifikansi 0.05. berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa 

perputaran kas, perputaran piutang, perputaran persediaan dan perputaran 

modal kerja berpengaruh secara simultan dan signifikan terhadap NPM 

(net profit margin) karena Fhitung >Ftabel ( 171.594 > 2.557) dan 

signifikansi penelitian < 0.05 (0.000<0.05).  

6. Nurhafni (2009) menurut hasil uji t menunjukan bahwa nilai t hitung MK 

sebesar 5.648 sedangkan t tabel df162 dengan α 5% adalah 1.645. 

sedangkan t hitung PMK sebesar 2.038 sedangkan t tabel df162 dengan α 

5% adalah 1.645 dengan demikian t hitung lebih besar dari t tabel sama 
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dengan Ho ditolak. Sehingga dapat disimpulkan terdapat pengaruh yang 

signifikan modal kerja dan perputaran modal kerja terhadap retun on 

equity (ROE). 

 

Tabel 2.2 Hasil penelitian terdahulu 

 

No Nama 

peneliti 

Judul peneliti Persamaan Perbedaan 

1 Yoyon 

supriadi dan 

Ratih 

Puspitasari 

(2012) 

Pengaruh modal 

kerja terhadap 

penjualan dan 

profitabilitas 

Menganalisi

s tentang 

pengaruh 

dana pihak 

ketiga.  

 

 

 

Variabel X pada 

penelitian tersebut adalah 

Modal Kerja dan variable 

X peneliti adalah Modal 

Kerja Bersih (NWC). 

2 Dahrani dan 

Nur Malinda 

(2012)  

Analisis 

Pengaruh 

Modal Kerja 

dalam 

meningkatkan 

Profitabilitas 

Pada 

perusahaan 

Kosmetik dan 

Keperluan 

Rumah Tangga 

yang terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia 

Menganalisi

s tentang 

pengaruh 

Modal 

Kerja 

terhadap 

GPM, 

NPM, 

ROA, ROI, 

ROE dan 

EPS 

Pada penelitian ini yang di 

bahas variable Y ada enam 

variabel sedangkan penulis 

hanya menggunakan satu 

variabel Profitabilitas 

adalah ROE 

3 Elis Wartika 

(2012)  

 

Analisis peran 

modal kerja 

dalam 

meningkatkan 

profitabilitas 

pada koperasi 

simpan pinjam 

sumber bahagia 

bandung 

Menganali

sis 

pengaruh 

modal 

kerja 

terhadap 

ROA. 

Variabel Y pada 

penelitian ini adalah 

ROA, sedangkan 

Variable Y pada 

penelitian Penulis adalah 

ROE. 

4 Aulia Rahma 

(2011) 

Analisis 

pengaruh 

manajemen 

modal kerja 

Menganalis

a pengaruh 

perputaran 

modal kerja 

Pada penelitian ini yang di 

bahas variabel X adalah 

WCT, CT, dan IT 

.penelitian  penulis 
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terhadap 

profitabilitas 

perusahaan 

(Studi Pada 

Perusahaan 

Manufaktur 

PMA dan 

PMDN Yang 

Terdaftar di 

BEI periode 

2004-2008) 

terhadap roi. variabel X adalah Modal 

kerja bersih (NWC) 

5 Olivia Mada 

Rolos, Sri 

Murni, dan 

Ivonne S. 

Saerang 

(2014) 

Modal kerja 

pengaruhnya 

terhadap net 

profit margin 

pada 

perusahaan 

tambang yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

perputaran 

kas, 

perputaran 

piutang, 

perputaran 

persediaan 

dan 

perputaran 

modal 

pengaruhny

a terhadap 

NPM. 

Pada penelitian ini yang di 

bahas variabel Y adalah 

NPM. Sedangkan 

penelitian penulis ROE 

6 Nurhafni 

(2009) 

Pengaruh modal 

kerja dan 

perputaran 

modal kerja 

terhadap return 

on equity 

(ROE) 

perusahaan 

consumer goods 

industry di 

Bursa Efek 

Indonesia. 

Modal kerja 

dan 

perputaran 

modal kerja 

pengaruhny

a terhadap 

ROE 

Pada penelitian ini 

variable X memiliki dua 

variable yaitu Modal kerja 

dan perputaran modal 

kerja sedangkan peneliti 

hanya menggunakan 

modal kerja pada variable 

X. 

 

2.2 Kerangka Pemikiran 

Modal kerja dalam suatu perusahaan harus dikelola dengan baik. Modal kerja 

tersebut harus cukup jumlahnya dalam arti harus mampu membiayai pengeluaran-

pengeluaran untuk kegiatan operasional perusahaan sehari-hari. Dengan adanya 

modal kerja yang cukup akan menguntungkan bagi perusahaan karena disamping 



33 
 

memungkinkan bagi perusahaan untuk beroperasi secara ekonomis dan efisien 

perusahaan tidak mengalami kesulitan keuangan. Modal kerja yang cukup lebih 

baik dari pada modal kerja yang berlebihan, karena dengan modal kerja yang 

berlebihan menunjukkan bawa perusahaan tidak bisa menggunakan dana yang ada 

dengan baik, sehingga dana tersebut menjadi tidak produktif. Hal tersebut akan 

berdampak terhadap tingkat pengembalian modal perusahaan atau profitabilitas. 

Begitu juga sebaliknya modal kerja yang kurang dari cukup akan dapat menjadi 

penyebab kemunduran atau bahkan kegagalan suatu perusahaan dan menurunkan 

tingkat profitabilitas perusahaan. 

Modal merupakan faktor yang mempunyai peranan sangat penting untuk dapat 

melaksanakan kegiatan usaha. Modal juga dapat dikatakan sebagai kekayaan yang 

dimiliki perusahaan untuk dapat menghasilkan keuntungan pada waktu yang akan 

datang dan dinyatakan dalam nilai uang. Modal kerja dalam jumlah yang cukup 

memungkinkan perusahaan dapat beroperasi seekonomis mungkin sekaligus dapat 

menunjukan tingkat keamanan bagi kreditor karena memungkinkan bagi 

perusahaan untuk dapat membayar semua kewajiban–kewajiban tepat pada 

waktunya. Sedangkan jika perusahaan mengalami kekurangan modal kerja maka 

hal tersebut akan berpengaruh terhadap perkembangan usahanya.  

Menurut Agnes Sawir (2005;129) menyatakan bahwa:  

“Modal kerja adalah keseluruhan aktiva lancar yang dimiliki perusahaan, atau 

dapat pula dimaksudkan sebagai dana yang harus tersedia untuk membiayai 

kegiatan operasi perusahaan sehari -hari.” 
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Profit merupakan elemen terpenting dalam kegiatan oprasional perusahaan agar 

kelanjutan dariperusahaan terjamin setiap usaha selalu mengutamakan keuntungan 

dalam pendirian perusahaan, baru setelah itu tujuan perusahaan yang lain seperti: 

kempuan perusahaan untuk dapat bersaing dengan perusahaan saingan, 

kemampuan perusahaan untuk tumbuh ditengah persaingan dan yang terakhir 

kemampuan perusahaan untuk tumbuh dan mengandakan ekspansi usaha yang 

disebut dengan develop. Rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh keuntungan (laba) secara keseluruhan dengan 

memanfaatkan aktiva yang dimiliki. 

Menurut Agus Sartono (2008;114) Profitabilitas adalah kemampuan suatu 

perusahaan untuk memperoleh laba dalam hubunganya dengan penjualan, total 

aktiva maupun modal sendiri. 

 

2.3.1 Pengaruh Modal Kerja Bersih (NWC) terhadap profitabilitas (ROE) 

Modal kerja bersih merupakan selisih dari jumlah aktiva lancar setelah 

dikurangi oleh hutang lancar yang dipergunakan untuk memenuhi kebutuhan 

operasional perusahaan. Menurut J. Keown Arthur (2003:3) berpendapat bahwa : 

“ Modal kerja bersih adalah selisih antara aktiva lancar dan hutang lancar. ”  

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

laba, profitabilitas merupakan elemen penting berlangsungnya suatu perusahaan. 

Return on Equity (ROE) merupakan salah satu elemen rasio profitabiltas yang 

menunjukan keberhasilan atau kegagalan suatu perusahaan.  Walsh (2004:56) 

menyatakan bahwa “suatu angka ROE yang bagus akan membawa keberhasilan 
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bagi perusahaan-perusahaan yang mengakibatkan tingginya harga saham dan 

membuat perusahaan dapat dengan mudah menarik dana baru. Hal ini juga akan 

memungkinkan perusahaan untuk berkembang, menciptakan kondisi pasar yang 

sesuai, dan pada gilirannya akan memberikan laba yang lebih besar.” 

Pengaruh Modal kerja didukung oleh penelitian Nurfahni (2009) yang 

mengatakan bahwa Adanya pengaruh secara simultan dari modal kerja  terhadap 

profitabilitas. 

Untuk memahami kerangka pemikiran dalam penelitian ini, maka dapat 

digambarkan melalui paradigma yang memperhatikan hubungan antara variabel 

dalam penelitian ini dapat dilihat pada gambar berikut: 

Pradigma Penelitian 

  

 

 

      

 Ni Nyoman      Nurhafni (2009) 

  

 

 

Gambar: 2.2 Pradigma Penelitian 

 

 

 

 

 

Modal Kerja Bersih 

(NWC) (X) 

- Aktiva Lancar 

- Hutang Lancar 

J. Keown Arthur 

(2003:3) 

Profitabilitas (ROE) 

(Y) 

- Net Income 

 

- Total Equity 

 

Walsh (2004:56) 


