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Abstract 

This literature study was conducted to study and integrate the effect of working capital on the 
performance of a company. The term working capital refers to the net working capital used during an 
accounting period. Net working capital refers to the difference between the total assets and liabilities 
of a company. Examples that include working capital are: cash, banks, receivables, securities, and 
other current assets. Working capital can be used as an indicator of the level of financial soundness of 
a company. Depending on whether the nominal asset or debt is higher, from that it can be determined 
how the company's financial condition for that period. According to Kasmir (2016: 252-253) for 
relatively small companies, the role of working capital is very important. Small companies tend to find 
it more difficult to enter large and long-term capital markets. Corporate funding relies more on short-
term debt. Like trade debt, one year bank debt which of course can affect working capital. Kasmir also 
said that, There is a very close relationship between sales growth and working capital requirements. 
The increase in sales is related to the increase in receivables, inventories and also cash balances. Vice 
versa if there is a decrease in sales, the components in current assets will be affected. The development 
of working capital management is a form of managing the company's current assets and current 
liabilities with the aim of achieving a balance between profit and risk so that it can make a positive 
contribution to company value, namely increasing profits and reducing risk. The condition of the 
company is influenced by working capital management in increasing and controlling its liquidity. 
Where a company must provide sufficient working capital in order to carry out the company's 
operations. In addition, an increase or decrease in liquidity can be seen in the company's working 
capital. 
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1. Latar Belakang  
 
Working Capital Management atau disebut dengan manajemen modal kerja merupakan bagian yang 
vital bagi suatu perusahaan karena dapat mempengaruhi profitabilitas dan likuiditas. Jika profitabilitas 
perusahaan tidak stabil hal itu akan menentukan tingkat kesehatan dan nasib keuangan perusahaan 
untuk tetap bertahan, sama halnya dengan likuiditas. Perusahaan akan mengalami kebangkrutan jika 
tidak memperhatikan likuiditas. Lebih lanjut mengenai working capital sebagai indikator kesehatan 
keuangan perusahaan, Semakin besar selisih antara aset dengan utang jangka pendek perusahaan, 
dapat dikatakan bahwa kondisi keuangan perusahaan baik-baik saja. Namun, apabila jumlah utang 
lebih tinggi di atas aset dan menimbulkan angka modal kerja bersih yang cenderung negatif, maka 
dapat dikatakan kondisi perusahaan terancam bangkrut.  
Dalam perusahaan komposisi dari aset lancar umumnya sangat besar, sehingga dapat mencapai 
setengah dari total aset perusahaan (Deloof dalam Mathuva, 2010) maka dari itu aset lancar perlu 
diperhatikan karena berkaitan dengan likuiditas perusahaan. Namun dengan adanya modal kerja yang 
tinggi juga dapat menimbulkan kerugian karena dana yang berlebihan menjadi tidak produktif. Disisi 
lain kekurangan aset lancar membuat suatu perusahaan kesulitan dalam beroperasi. Maka dari itu 
perusahaan harus dapat mengelola aset lancarnya secara efektif. 
Tujuan dari Working Capital 
Working capital dapat berguna dalam mencukupi likuiditas perusahaan.  Working capital ini dapat 
dialokasikan sebagai dana darurat perusahaan dalam mendanai beban jangka pendek atau bahkan 
jangka panjang yang harus segera dilunasi sebelum jatuh tempo. Dengan begitu perusahaan artinya 
berhasil dalam mengelola working capital.  Agar perusahaan memiliki persediaan barang dagang yang 
memadai untuk memenuhi kebutuhan konsumennya.  Modal dapat diinvestasikan kembali untuk 
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mendapatkan tambahan pendapatan, contohnya dalam menyediakan kredit bagi konsumen dengan 
syarat yang sudah disesuaikan dengan kemampuan yang dimiliki konsumen dalam mencicil kreditnya. 
Tujuan lainnya pun dalam rangka mengoptimalkan pemakaian aktiva lancar yang berkaitan dengan 
penambahan penjualan serta keuntungan perusahaan. Selain itu, dapat menjaga nilai mata uang, dalam 
arti perusahaan bisa menempatkan dana untuk meminimalkan inflasi besar-besaran dengan cara 
menanamkan modal kerja perusahaan ke sejumlah investasi yang terjamin. 
Komponen working capital management (WCM)  
Komponen working capital management meliputi average collection period (ACP),  inventory  
conversion  period (ICP),  average  payment  period (APP),  dan  cash conversion cycle (CCC). Selain 
itu, working capital management juga dapat dilihat dan diukur dari  tingkat keagresifan  perusahaan 
dalam menerapkan  kebijakan working capital management-nya. Perusahaan yang agresif atau 
konservatif dalam kebijakan working capital-nya akan menghasilkan  kinerja yang berbeda dan  
menghadapi risiko yang berbeda pula. Mayoritas penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa cash 
conversion cycle, average collection period, dan inventory conversion period berpengaruh negatif 
terhadap kinerja perusahaan, sedangkan average payment period 
berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan (Dong dan Su, 2010; Mathuva, 2010; Raheman  dan  
Nasr,  2007;  Sen dan  Oruc,  2009).  Terkait  dengan  tingkat  agresivitas kebijakan working capital 
management, Weinraub dan Visscher (1998) menyebutkan bahwa kebijakan working capital  
financing (pendanaan)  yang konservatif.  Sedangkan Horne dan Wachwicz dalam Nazir dan  Afza 
(2009) menyebutkan bahwa kebijakan investasi yang konservatif akan  memiliki pengaruh  negatif 
terhadap profitabilitas  perusahaan. Dengan  kata lain,  kebijakan investasi  yang  agresif akan  
memiliki pengaruh  positif terhadap profitabilitas perusahaan.   
Penggunaan Modal kerja  
Penggunaan modal kerja Menurut Gito Sudarmo dan Basri, (2002:47) mengatakan bahwa penggunaan 
modal kerja akan menyebabkan perubahan bentuk maupun penurunan jumlah aktiva lancar. 
Penggunaan aktiva lancar yang mengakibatkan turunnya modal kerja adalah:  
1. Pembayaran kerugian dalam kegiatan operasional perusahaan. Dikatakan sebagai penggunaan 

modal kerja apabila perusahaan mengalami kerugian yaitu jumlah biaya dalam suatu periode lebih 
besar daripada jumlah penghasilannya.  

2. Pembayaran kerugian-kerugian yang diderita oleh perusahaan karena adanya penjualan surat-surat 
berharga atau efek maupun kerugian insidentil lainnya. Kerugian insidentil adalah kerugian pada 
saat tertentu yang keduanya mengakibatkan berkurangnya modal kerja.  

3. Adanya pembayaran utang-utang jangka panjang, utang hipotik, obligasi maupun utang jangka 
panjang lainnya.  

4. Adanya pembelian aktiva tetap atau investasi jangka panjang lainnya yang mengakibatkan 
berkurangnya aktiva lancar atau tumbuhnya utang lancar.  

5. Adanya pengambilan uang kas oleh pemilik perusahaan dan pengambilan keuntungan atas 
pengambilan dividen oleh pemilik dalam perseroan terbatas. 

Rumusan Masalah:  
1. Apakah  rasio keuangan  (rasio  leverage/ Operating  Income to Total Liabilities secara     simultan 

berpengaruh terhadap pertumbuhan laba perusahaan?  
2. Apakah rasio likuiditas/ Working Capital to Total Asset (WCTA) berpengaruh terhadap   

pertumbuhan laba perusahaan?  
3. Apakah rasio aktivitas/Total Assets Turnover (TAT ) terhadap pertumbuhan laba perusahaan? 
4. Apakah rasio profitabilitas/Return On Asset (ROA) berpengaruh terhadap pertumbuhan laba 

perusahaan?  
5. Apakah rasio profitabilitas/Return On Equity (ROE)  berpengaruh terhadap pertumbuhan laba 

perusahaan? 
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2. Kajian Pustaka 
 
Laporan keuangan 
Laporan keuangan adalah bukti pencatatan atau peringkasan berbagai transaksi, baik penjualan 
maupun pembelian dan kredit pada periode waktu tertentu. Tujuan dibuatnya laporan keungan tak lain 
untuk memberikan informasi yang valid mengenai hasil operasi perusahaan bagi para pengguna untuk 
mengevaluasi keputusan terkait sumber daya. SFAC No. 2 Qualitative  Characteristics of  Accounting  
Information menjelaskan  bahwa salah  satu  karakteristik  kualitatif   yang  harus dimiliki  oleh  
informasi  akuntansi  agar  tujuan pelaporan keuangan dapat tercapai adalah kemampuan prediksi. 
Analisis Rasio Keuangan 
Dalam penelitian ini, rasio likuiditas diproksikan dengan WCTA, karena dari peneliti sebelumnya,  
rasio  ini  yang  paling mempengaruhi pertumbuhan laba. WCTA dirumuskan sebagai berikut : 
 

WCTA 
= 

aktiva lancar – hutang lancar 
Jumlah aktiva 

 
 
Rasio solvabilitas/leverage diproksikan dengan  OITL  dengan   rumus  sebagai  berikut ; 

 

OITL = 
laba operasi sebelum bunga dan pajak 

Jumlah hutang 
 
Rasio aktivitas dapat dirumuskan sebagai berikut ; 

 

TAT = 
Penjualan 

Total Aktiva 
 

Rasio Profitabilitas diprosikan pada Return On Asset (ROA) dan Return on equity (ROE)  dirumuskan 
sebagai berikut ; 

 

ROA = 
Laba Bersih 
Total Asset 

 
 

ROE = 
Laba Bersih 

Modal Sendiri 
 

Hubungan antara Variabel Independen terhadap Variabel Dependen 
❖ H1: WCTA  berpengaruh  positif  terhadap pertumbuhan laba 
❖ H2: OITL   berpengaruh   positif   terhadap pertumbuhan laba 
❖ H3: TAT   berpengaruh   positif   terhadap pertumbuhan laba 
❖ H4: ROA berpengaruh   positif   terhadap pertumbuhan laba 
❖ H5: ROE berpengaruh   positif   terhadap pertumbuhan laba 
 Average Collection Period (ACP) 
Average Collection Period adalah waktu yang dibutuhkan perusahaan untuk mengumpulkan piutang 
dari pelanggan dan mengubah piutang dagang menjadi uang tunai (Alipour, 2011; Tauringana dan 
Adrifa, 2013; Weston dan Brigham, 1998 dalam Fatiha & Pangestuti, 2015). 
Pengukuran Average Collection Period yang pendek dapat menunjukan kebijakan kredit yang ketat 
dan manajemen piutang yang efektif sehingga memungkinkan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 
jangka pendeknya. Sebaliknya, ACP yang panjang menunjukkan bahwa perusahaan harus lebih 
memperketat kebijakan kreditnya dan meningkatkan pengelolaan piutang agar dapat memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. 
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Inventory  Conversion  Period (ICP) 
Menurut Brigham dan Houston (2006, p. 133) periode konversi persediaan adalah rata-rata waktu 
yang dibutuhkan untuk mengonversi bahan baku menjadi barang jadi dan kemudian menjual barang 
tersebut. Semakin pendek umur rata-rata suatu inventory, semakin likuid atau aktif inventory tersebut. 
Average  Payment  Period (APP) 
Periode pembayaran utang dapat didefinisikan sebagai rata-rata waktu yang diperlukan perusahaan 
untuk membayar atau melunasi tenaga kerja dan bahan baku serta melakukan pembayaran (Fauzan & 
Laksito, 2015). Menurut Sumbramanyam (2014), periode pembayaran utang memberikan indikator 
dari rata-rata waktu yang digunakan sebuah perusahaan untuk membayar kewajibannya kepada 
supplier.  
Cash Conversion Cycle (CCC). 
Cash Conversion Cycle atau Siklus Konversi Kas merupakan sebuah metrik yang menunjukkan waktu 
perusahaan dalam mengubah investasi dalam persediaan menjadi uang tunai. Siklus konversi tunai 
memiliki formula mengukur jumlah waktu, hari, kemudian perusahaan menggunakannya untuk 
mengubah input sumber dayanya menjadi uang tunai. 
Bisa juga dikatakan bahwa cash conversion cycle atau CCC merupakan sebuah perhitungan untuk 
mengukur seberapa lama kas diikat dalam inventaris sebelum inventaris tersebut dijual dan uang tunai 
dikumpulkan dari pelanggan. 
Manfaat cash collection cycle bagi perusahaan : 
1. Menilai efisiensi pengelolaan modal 
2. Membantu menaikkan penjualan 
3. Menarik investor saham 
 
3. Metode Penelitian 
 
Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan Sampel 
Populasi dari penelitian  ini  adalah  300 perusahaan manufaktur  yang  terdaftar  di sampel dari 
penelitian ini berjumlah 200 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada periode 2010-2014. 
Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan teknik purposive sampling. 
Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur dengan kriteria sebagai berikut :  
1. Merupakan    perusahaan    manufaktur  
2. Terdiri  dari  perusahaan  yang  memiliki  laba positif selama 5 tahun berturut-turut.  
3. Memiliki laporan  keuangan  perusahaan  yang disajikan   dalam   mata   uang   rupiah.    
4. Laporan  keuangan digunakan  untuk  menghitung  pertumbuhan rasio  keuangan  dan  juga  untuk  

menghitung pertumbuhan laba. 
 
Teknik Analisa Data dan Pengujian Kualitas Data 
Penelitian    ini    menguji    pertumbuhan rasio   keuangan   terhadap   pertumbuhan   laba perusahaan  
dengan   analisis  regresi  berganda. Model  regresi  yang  digunakan  adalah  sebagai berikut : 
Yt = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + b5X5 + e 
Keterangan : 
Yt  = Pertumbuhan laba 
a  = Koefisien konstanta 
b  =   Koefisien   regresi   dari   masing - masing variabel 
X1 = WCTA (Working Capital to Total Asset) 
X2 = OITL (Operating Income to Total Liabilities) 
X3 = TAT (Total Asset Turnover) 
X4 = ROA (Return On Aset) 
X5 = ROE (Return On Equity) 
e = koefisien error (variabel pengganggu) 
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4. Hasil dan Pembahasan 
 
Analisis Statistika Deskriptif 

Tabel 1. Tabel Statistika Deskriptif 
 

  Mean Std. Deviation N 

Growth 0.0876 1.2678 200 

WCTA 0.2357 0.2232 200 

OITL 0.3874 0.4781 200 

TAT 1.1496 0.5477 200 

ROA 0.1093 0.0958 200 

ROE 0.1827 0.2096 200 

 
Tabel 2. Tabel Hasil Uni Normalitas One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

    Unstandardized 
Residual 

N   200 

Normal Mean 0.000000 

Parameters Std. deviation 0.57171324 

  absolute 0.094 

Most Positive 0.094 

Differences Negative -0.076 

Kolmogorov- 
Smirnov Z 

  0.937 
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    Unstandardized 
Residual 

Asymp. Sig   0.343 

a.       Test distribution is normal 
b.       Calculated from data                                      
pada  tabel  4.2  dapat  dilihat  nilai p-value sebesar    0,343,    yang    menunjukkan bahwa p-value 
(0,343) > 0,05 (α), maka dapat dikatakan    bahwa    data    terdistribusi    secara normal. 
 
Uji Heteroskedastisitas 
 

Tabel 3. Tabel Hasil Tes Heteroskedastisitas coefficients 
 

  Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

Model B Std. Error Beta t Sig 

(Constant) 1.320 1.575   1.578 0.356 

WCTA -0.543 0.342 -0.269 -1.244 0.467 

OITL -0.643 0.834 -0.267 -0.093 0.474 

TAT -0.878 0.892 -0.572 -2.723 0.135 

ROA -0.033 0.681 -0.057 -0.367 0.455 

ROE -0.245 0.478 -0.378 -6.623 0.335 

a.       Dependent variable: abres_ GROWTH  
Pengambilan keputusan: Apabila   sig   <   α,     maka     terjadi heteroskedastisitas :Tabel  hasil  tes  
heteroskedastisitas  diatas menunjukkan  semua  nilai  signifikansi  variabel diatas  α    (0,05),  
sehingga  tidak  terjadi heteroskedastisitas.  
 
5. Kesimpulan 
 
Kesimpulan   
Working capital management yang ditunjukkan oleh cash conversion cycle tidak tampak berpengaruh 
secara substansial terhadap profitabilitas maupun bagi risiko perusahaan. Namun secara tidak langsung 
arahnya sesuai dengan hipotesis bahwa cash conversion cycle berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan secara negatif. Walau begitu, salah satu faktor working capital management yang lain 
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yaitu average payment period berpengaruh secara signifikan terhadap profitabilitas dan risiko 
perusahaan. 
 
Begitu juga dengan working capital management dari sisi investasi dan kebijakan pendanaan yang 
berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan. Untuk risiko perusahaan, yang mempengaruhi secara 
signifikan hanyalah kebijakan investasi saja. Namun, tingkat keagresifan working capital management 
yang lebih sesuai dengan hipotesis yang diajukan adalah kebijakan investasi, semakin agresif 
kebijakan investasi yang dilakukan perusahaan, maka kinerja dan risikonya akan semakin tinggi. 
Saran 
(1) Mempertimbangkan   faktor-faktor   lain   selain variabel-variabel yang telah digunakan dalam 

penelitian ini.  
(2) Menggunakan    faktor-faktor    yang    berkaitan dengan kondisi ekonomi makro, tidak hanya 

memperhatikan faktor-faktor yang berkaitan dengan kinerja keuangan perusahaan dalam bentuk 
rasio keuangan. 

(3) Menggunakan periode penelitian dalam jangka waktu yang lebih panjang dan melibatkan 
perusahaan-perusahaan di bidang lainnya. 

Saran Penelitian : 
Bagi penelitian berikutnya diharapkan sampel dapat disesuaikan dengan kondisi yang akan datang 
sehingga hasilnya dapat menyesuaikan dengan kondisi tersebut dan mampu lebih menerangkan secara 
detail dan dalam terkait pengaruh working capital terhadap profitabilitas dan diharapkan penelitian 
selanjutnya dapat lebih berinovasi sehingga bisa lebih banyak menjawab rumusan masalah yang belum 
terjawab di penelitian ini seperti menggunakan indikator-indikator baru dalam penelitian.  
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