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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN, DAN 

HIPOTESIS 

 

2.1. Kajian Pustaka 

2.1.1. Likuiditas 

2.1.1.1. Definisi Likuiditas 

Masalah likuiditas berhubungan dengan masalah kemampuan perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban finansialnya yang harus segera dipenuhi. Likuiditas 

perusahaan menunjukkan kemampuan untuk membayar kewajiban finansial 

jangka pendek tepat pada waktunya. Likuidtas perusahaan ditunjukkan oleh besar 

kecilnya aktiva lancar yaitu aktiva yang mudah untuk diubah menjadi kas yang 

meliputi kas, surat berharga, piutang, dan persediaan. 

Lukman Syamsudin (2002:41) mengemukakan bahwa : 

Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan 

untuk membayar semua kewajiban finansial jangka pendek pada saat jatuh 

tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia. Likuiditas tidak 

hanya berkenaan dengan keadaan keuangan perusahaan, tetapi juga 

berkaitan dengan kemampuannya untuk mengubah aktiva lancar tertentu 

menjadi uang kas. 

 

Menurut Kasmir (2012:128), ketidakmampuan perusahaan membayar 

kewajibannya terutama jangka pendek (yang sudah jatuh tempo) disebabkan oleh 

berbagai faktor, yaitu : 
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1.  Bisa dikarenakan memang perusahaan sedang tidak memiliki dana 

sama sekali. 

2. Bisa jadi perusahaan memiliki dana, tetapi pada saat jatuh tempo  

perusahaan tidak memiliki dana (tidak cukup dana secara tunai 

sehingga harus menunggu dalam waktu tertentu, untuk mencairkan 

aktiva lainnya seperti menagih piutang, menjual surat-surat berharga, 

atau menjual aktiva lainnya). 

 

Menurut Brigham dan Houston yang telah dialihbahasakan oleh Ali Akbar 

Yulianto (2010:134) mengemukakan bahwa : 

Aset likuid merupakan aset yang diperdagangkan di pasar aktif sehingga 

dapat dikonversi dengan cepat menjadi kas pada harga pasar yang berlaku, 

sedangkan posisi likuiditas suatu perusahaan berkaitan dengan pertanyaan, 

apakah perusahaan mampu melunasi utangnya ketika utang tersebut jatuh 

tempo di tahun berikutnya. 

 

Sedangkan menurut Kasmir (2012:110) rasio likuiditas adalah : 

Rasio likuiditas atau sering juga disebut rasio modal kerja merupakan rasio 

yang digunakan untuk mengukur seberapa likuidnya suatu perusahaan. 

Caranya adalah dengan membandingkan dengan seluruh komponen yang 

ada di aktiva lancar dengan komponen di pasif lancar (utang jangka 

pendek). 

 

Dari pengertian di atas dapat diketahui bahwa suatu perusahaan dapat 

dikatakan likuid bila dapat menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya yang 

segera jatuh tempo. Dalam upaya untuk dapat memenuhi kewajiban jangka 

pendek tersebut, perusahaan harus dapat menyediakan sumber-sumber 

pembayaran yang dapat segera direalisasikan. Sumber pembayaran itu diperoleh 

dari aktiva lancar (current assets) yang dimiliki perusahaan. 
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2.1.1.2. Tujuan dan Manfaat Likuiditas 

Perhitungan likuiditas cukup memberikan manfaat bagi berbagai pihak 

yang berkepentingan terhadap perusahaan. Pihak yang paling berkepentingan 

adalah pemilik perusahaan dan manajemen perusahaan untuk menilai kinerja 

perusahaannya. Ada pihak luar perusahaan juga memiliki kepentingan, seperti 

pihak kreditor atau penyedia dana bagi perusahaan, misalnya perbankan atau juga 

ditributor maupun supplier. Oleh karena itu, perhitungan likuiditas tidak hanya 

berguna bagi perusahaan, namun juga bagi pihak luar perusahaan. 

Berikut ini adalah tujuan dan manfaat yang dapat dipetik dari hasil rasio 

likuiditas menurut Kasmir (2012:132) : 

1.  Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban atau 

utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih. Artinya, kemampuan 

untuk membayar kewajiban yang sudah waktunya dibayar sesuai 

jadwal batas waktu yang telah ditetapkan (tanggal dan bulan tertentu). 

2.   Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka 

pendek dengan aktiva lancar secara keseluruhan. Artinya, jumlah 

kewajiban yang berumur satu tahun atau sama dengan satu tahun, 

dibandingkan dengan aktiva lancar. 

3.  Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 

jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan sediaan 

atau piutang. Dalam hal ini aktiva lancar dikurangi sediaan dan utang 

yang dianggap likuiditasnya lebih rendah. 

4.  Untuk mengukur atau membandingkan antara jumlah sediaan yang 

ada dengan modal kerja perusahaan. 

5.  Untuk mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk 

membayar utang. 

 

 Dari pernyataan tersebut dapat diketahui bahwa rasio likuiditas dapat 

menjadi alat perencanaan ke depan yang berhubungan dengan perencanaan kas 

dan utang. Perusahaan dapat mengukur kemampuannya dalam memenuhi 
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kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo dengan mengukur jumlah uang 

kas yang tersedia untuk memenuhi kewajiban tersebut.  

2.1.1.3. Rasio Likuiditas 

Terdapat berbagai macam rasio likuiditas yang ditemukan oleh berbagai 

pakar maupun dalam berbagai literatur. Berbagai rasio ini kerap kali digunakan 

dalam melakukan analisis laporan keuangan. Kegunaan rasio likuiditas ini adalah 

untuk menentukan seberapa besarkah kemampuan suatu perusahaan dalam 

menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya yang segera jatuh tempo yang 

dinyatakan dalam bilangan angka. Ada beberapa macam rasio yang biasa dipakai 

oleh berbagai lembaga keuangan maupun industri terkait dalam menghitung 

tingkat likuiditas perusahaan. Menurut Mamduh (2009:77) rasio-rasio itu 

diantaranya adalah  

“1.  

2.   ” 

 

Dalam penelitian ini penulis menggunakan current ratio untuk menghitung 

tingkat likuiditas perusahaan. Alasan digunakannya current ratio ini karena 

seperti yang dikemukakan oleh Mamduh (2009:77) bahwa :  

Rasio ini dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

hutang jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya (aktiva 

yang akan berubah menjadi kas dalam waktu satu tahun atau satu siklus 

bisnis). 
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Semakin tinggi current ratio berarti semakin besar kemampuan perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban fianansial jangka pendek. Aktiva lancar yang 

dimaksud termasuk kas, piutang, surat berharga, dan persediaan. 

 

 

2.1.2. Leverage 

2.1.2.1. Definisi Leverage 

Leverage merupakan penggunaan aktiva atau dana dimana untuk 

penggunaan tersebut harus menutup atau membayar beban tetap. Leverage 

tersebut menunjukkan proporsi atas penggunaan utang untuk membiayai 

investasinya.  

Menurut Agus Sartono (2010:257) mengemukakan bahwa : 

“Leverage adalah penggunaan assets dan sumber dana oleh perusahaan 

yang memiliki biaya tetap (beban tetap) dengan maksud agar 

meningkatkan keuntungan potensial pemegang saham.” 

Menurut Sjahrian (2009:147) mendefinisikan leverage sebagai berikut : 

Leverage adalah penggunaan aktiva dan sumber dana oleh perusahaan 

yang memiliki biaya tetap (beban tetap) berarti dari sumber dana yang 

berasal dari pinjaman karena mamiliki bunga sebagai beban tetap dengan 

maksud agar meningkatkan keuntungan potensial pemegang saham. 

 

Fakhrudin (2008:109) memberikan definisi leverage sebagai berikut : 

Leverage merupakan jumlah utang yang digunakan untuk 

membiayai/membeli aset-aset perusahaan. Perusahaan yang memiliki 

utang lebih besar dari equity dikatakan sebagai perusahaan dengan tingkat 

leverage yang tinggi. 
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Berdasarkan beberapa definisi di atas maka dapat diketahui bahwa 

leverage adalah penggunaan asset dan sumber dana yang memiliki biaya atau 

beban tetap yang berasal dari pinjaman dengan maksud agar meningkatkan 

keuntungan potensial pemegang saham sehingga dapat menggambarkan hubungan 

antara utang perusahaan terhadap utang maupun asset. 

2.1.2.2. Rasio Leverage 

Rasio leverage menunjukkan proporsi atas penggunaan utang untuk 

membiayai investasinya. Perusahaan yang tidak mempunyai leverage berarti 

menggunkan modal sendiri 100%. Menurut Agus Sartono (2010:120) penggunaan 

utang bagi perusahaan mengandung tiga dimensi, yaitu : 

1. Pemberi kredit akan menitikberatkan pada besarnya jaminan atas 

kredit yang diberikan. 

2.  Dengan menggunakan utang maka apabila perusahaan mendapatkan 

keuntungan yang lebih besar dari beban tetapnya maka pemilik 

perusahaan keuntungannya akan menignkat. 

3.  Dengan menggunakan utang maka pemilik memperoleh dana dan 

tidak kehilangan pengendalian perusahaan. 

 

 Untuk menghitung besarnya penggunaan hutang perusahaan dapat 

menggunakan beberapa rasio leverage, menurut Darsono dan Ashari (2005:77) 

jenis-jenis rasio leverage adalah : 

“1. Debt Assets Ratio (DAR) 

  2. Debt Equity Ratio (DER) 

  3. Equity Multiper (EM) 

  4. Interst Coverage (IC) atau Times Interest Earned (TIE)” 

 

Dari jenis-jenis rasio leverage terseut dapat dijelaskan sebagai berikut : 
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1. Debt to Assets Ratio merupakan rasio total kewajiban terhadap assets. Rasio 

ini menekankan pentingnya pendanaan hutang dengan jalan menunjukkan 

persentase aktiva perusahaan yang didukung oleh hutang. Jika DAR 

mengalami penurunan, hal tersebut menunjukkan kinerja perusahaan semakin 

meningkat dengan semakin menurunnya porsi hutang dalam pendanaan 

aktiva, selain itu juga hal tersebut menunjukkan bahwa sebagian besar 

investasi didanai oleh modal sendiri dan juga mengakibatkan pembayaran 

bunga yang kecil. Mempunyai leverage yang tinggi tidak selalu berarti buruk, 

bahkan leverage pada tingkat tertentu bisa meningkatkan ROE akan tetapi 

masalahnya pada leverage yang berlebihan pada akhirnya akan mengurangi 

profit margin dan mengurangi efisiensi perputaran asset, DAR dapat 

dirumuskan sebagai berikut : 

 

2. Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang menunjukkan persentase 

penyediaan dana oleh pemegang saham terhadap pemberi pinjaman. Semakin 

tinggi rasio, semakin rendah pendanaan perusahaan yang disediakan oleh 

pemegang saham. DER dapat dirumuskan sebagai berikut : 

 

3. Equity Multiper (EM) merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam menggunakan ekuitas pemegang saham atau juga bisa 

diartikan sebagai berapa porsi dari aktiva perusahaan yang dibiayai oleh 
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pemegang saham. Semakin rendah rasio, semakin baik kinerja perusahaan 

dari pengelolaan ekuitas. EM dapat dirumuskan sebagai berikut : 

 

4. Interest Coverage merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan laba 

dalam menutupi biaya bunga. Semakin tinggi rasio ini menunjukkan bahwa 

laba yang tersedia untuk membayar bunga semakin besar. IC dapat 

dirumuskan sebagai berikut : 

 

 Dalam penelitian ini penulis meggunakan debt to assets ratio untuk 

meniliai tingkat leverage perusahaan. Alasan digunakannya debt to assets ratio ini 

karena dapat mengukur seberapa besar total aktiva yang dimiliki perusahaan 

dibiayai dengan hutang (Agus Sartono, 2010:121).  

 

2.1.3. Pertumbuhan Penjualan 

Penjualan merupakan salah satu sumber pendapatan perusahaan. 

Perusahaan pastinya menginginkan pertumbuhan penjualannya tetap stabil atau 

bahkan meningkat dari tahun ke tahun. Jika pertumbuhan penjualan perusahaan 

tetap stabil atau bahkan meningkat, dan biaya-biaya dapat dikendalikan, maka 

laba yang diperoleh akan meningkat. Jika laba meningkat, maka keuntungan yang 

akan diperoleh investor juga dapat meningkat. 

Menurut Lundholm dan Sloan (2007:87) mengemukakan bahwa : 



23 
 

The analysis of growth is relatively straightforward. Growth rates are 

commonly reported for a variety of performance metrics, including sales, 

earnings, and cash flows. But growth in sales is the key long-term driver of 

growth in all other metrics. 

 

Berdasarkan pernyataan Lundholm dan Sloan, dapat diketahui bahwa 

tingkat pertumbuhan umumnya dilaporkan untuk berbagai aspek kinerja, termasuk 

penjualan, laba, dan arus kas, tetapi pertumbuhan penjualan adalah pengemudi 

jangka panjang utama di dalam semua aspek lainnya. Pertumbuhan penjualan 

merupakan ukuran kemampuan perusahaan untuk mengetahui peningkatan atau 

pertumbuhan penjualan dari tahun ke tahun. Di dalam pertumbuhan penjualan 

tersebut mencakup pertumbuhan volume dan perkembangan harga jual suatu 

produk dan/atau jasa yang dihasilkan perusahaan. 

Higgins (2003:115) mengemukakan bahwa : 

Growth comes from two sources; increasing volume and rising price. 

Because of all variabel cost, most current asset, and current liabilities 

have tendency directly with sales, so it is a good idea to see the growth 

rate based on the sales of the company. 

 

Berdasarkan pernyataan Higgins, dapat diketahui bahwa tingkat 

pertumbuhan perusahaan dapat dilihat dari pertumbuhan volume dan peningkatan 

harga khususnya dalam hal penjualan, karena penjualan merupakan suatu aktivitas 

yang umumnya dilakukan oleh perusahaan untuk mencapai tujuan yang 

diharapkan yaitu tingkat laba yang diinginkan. 

Kasmir (2010:116) menyatakan : 

Rasio pertumbuhan (growth ratio) merupakan rasio yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan mempertahankan posisi ekonominya di tengah 

pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya. Dalam rasio ini, yang 
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dianalisis adalah pertumbuhan penjualan, pertumbuhan laba bersih, 

pertumbuhan pendapatan per saham, dan pertumbuhan dividen per saham. 

 

Menurut Fabozzi (2000:881) : 

Pertumbuhan penjualan merupakan perubahan penjualan pada laporan 

keuangan per tahun. Pertumbuhan penjualan yang di atas rata-rata bagi 

suatu perusahaan umumnya didasarkan pada pertumbuhan yang cepat yang 

diharapkan dari industri dimana perusahaan itu beroperasi. Perusahaan 

dapat mencapai tingkat pertumbuhan di atas rata-rata dengan jalan 

meningkatkan pangsa pasar dari permintaan industri keseluruhan. 

 

Menurut Swastha dan Handoko (2001:404) : 

Pertumbuhan pendapatan atas penjualan merupakan indikator penting dari 

produk dan/atau jasa perusahaan tersebut, dimana pendapatan yang 

dihasilkan dari penjualan akan digunakan untuk mengukur tingkat 

pertumbuhan penjualan. 

 

Berdasarkan beberapa pernyataan di atas, pertumbuhan penjualan atau 

pertumbuhan pendapatan atas penjualan merupakan indikator penting dari produk 

dan/atau jasa perusahaan tersebut, di mana pendapatan yang dihasilkan dari 

penjualan baik barang dan/atau jasa akan digunakan untuk mengukur tingkat 

pertumbuhan penjualan. Perusahaan juga harus menentukan tingkat pertumbuhan 

penjualan yang konsisten dengan realita perusahaan dan pasar keuangan dan 

mengimplementasikannya dalam bentuk rencana keuangan. Pertumbuhan 

penjualan mencerminkan menifestasi keberhasilan investasi periode masa lalu dan 

dapat dijadikan sebagai produksi pertumbuhan masa yang akan datang. 

Perhitungan tingkat pertumbuhan penjualan adalah dengan 

membandingkan antara penjualan akhir periode dengan penjualan yang dijadikan 

tahun dasar (penjualan akhir periode sebelumnya). Apabila persentase 
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perbandingannya semakin besar, dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan 

penjualan semakin baik atau lebih baik dari periode sebelumnya. 

Rumus untuk menghitung pertumbuhan penjualan menurut Harahap 

(2008:309) adalah seagai berikut : 

 

 

 

2.1.4. Modal Kerja 

2.1.4.1. Definisi Modal Kerja 

Modal kerja merupakan investasi perusahaan dalam bentuk aktiva lancar 

atau current assets. Pengertian modal kerja menurut Bambang Riyanto (2010:20) 

menyatakan bahwa : 

 “Pengertian modal kerja dimaksudkan sebagai jumlah keseluruhan aktiva 

lancar.” 

 Modal kerja menurut Agus Sartono (2010:385) menyatakan bahwa 

terdapat dua pengertian mengenai modal kerja, yaitu: 

1.  Gross Working Capital merupakan keseluruhan aktiva lancar yang 

didasarkan pada jumlah atau kuantitas dana yang tertanam pada unsur-

unsur aktiva lancar. Aktiva lancar merupakan kekayaan perusahaan 

yang secara fisik bentuknya berubah dalam suatu kegiatan proses 

produksi yang habis dalam satu kali pemakaian dan dapat dicairkan 

dalam bentuk uang tunai kembali dalam jangka pendek yaitu waktu 

kurang dari satu tahun. 

2.  Net Working Capital merupakan kelebihan aktiva lancar diatas utang 

lancar. 
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Pengertian modal kerja selanjutnya menurut Sawir (2005:129), yaitu: 

Modal kerja adalah keseluruhan aktiva lancar yang dimiliki oleh 

perusahaan atau dapat pula dimaksudkan sebagai dana yang harus tersedia 

untuk membiayai kegiatan operasi sehari-hai seperti pembelian bahan 

baku, pembayaran listrik, telepon, upah buruh, hutang dan pembayaran 

lainnya. 

 

 Menurut Sutrisno (2009:49) menyatakan bahwa : 

“Modal kerja merupakan salah satu unsur aktiva yang sangat penting 

dalam perusahaan karena tanpa modal kerja perusahaan tidak dapat 

memenuhi kebutuhan untuk menjalankan aktivitasnya.” 

Munawir (2010:114-116) mengungkapkan tiga konsep modal kerja, yaitu: 

1. Konsep Kuantitatif 

Konsep ini mendasarkan pada kuantitas dari dana yang tertanam 

dalam unsur-unsur aktiva lancar dimana aktiva ini merupakan aktiva 

yang sekali berputar kembali dalam bentuk semula atau aktiva dimana 

dana yang tertanam di dalamnya akan dapat bebas lagi dalam waktu 

yang pendek. Dengan demikian modal kerja menurut konsep ini 

adalah keseluruhan dari jumlah aktiva lancar. Modal kerja dalam 

pengertian ini sering disebut modal kerja bruto (gross working 

capital). 

2.  Konsep Kualitatif 

Apabila konsep kuantitatif modal kerja dikaitkan dengan besarnya 

jumlah aktiva lancar saja, maka pada konsep kualitatif ini pengertian 

modal kerja juga dikaitkan dengan besarnya jumlah hutang lancar atau 

hutang yang harus segera dibayar. Dengan demikian maka sebagian 

dari aktiva lancar ini harus disediakan untuk memenuhi kewajiban 

financial yang harus segera dilakukan, dimana bagian dari aktiva 

lancar ini tidak boleh digunakan untuk membiayai operasi perusahaan 

karena untuk menjaga likuiditasnya. Oleh karenanya maka modal 

kerja menurut konsep ini adalah sebagian dari aktiva lancar yang 

benar-benar dapat digunakan untuk membiayai operasinya peusahaan 

tanpa menggangu likuiditasnya, yaitu yang merupakan kelebihan 

aktiva lancar diatas utang lancarnya. Modal kerja dalam pengertian ini 

sering disebut modal kerja neto (net working capital). 

3. Konsep Fungsional 

Konsep ini mendasarkan pada fungsi dari dana dalam menghasilkan 

pendapatan (laba) dari usaha pokok perusahaan. 
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Dari beberapa pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa ada perbedaan 

mengenai modal kerja yaitu menerapkan jumlah keseluruhan aktiva lancar yang 

ada dalam perusahaan, dan modal kerja sebagai kelebihan aktiva lancarnya 

disebut Net Working Capital dan yang merupakan keseluruhan aktiva lancarnya 

sering disebut dengan Gross Working Capital. 

Setelah melihat berbagai definisi mengenai modal kerja yang 

dikemukakan di atas, maka penulis mengambil kesimpulan bahwa modal kerja 

merupakan investasi yang dilakukan perusahaan yang secara fisik bentuknya 

dapat berubah karena adanya suatu kegiatan proses produksi yang habis dalam 

satu kali pemakaian, dan dapat dicairkan dalam bentuk uang tunai kembali jangka 

pendek yaitu waktu kurang dari satu tahun atau disebut aktiva lancar. 

 

2.1.4.2. Jenis-Jenis Modal Kerja 

Terdapat beberapa jenis modal kerja yang terdapat dalam perusahaan. 

Menurut Bambang Riyanto (2010:61) terdapat dua jenis modal kerja, yaitu: 

1.  Modal Kerja Permanen (Permanent Working Capital), yaitu modal 

kerja yang harus tetap ada pada perusahaan untuk dapat menjalankan 

fungsinya atau dengan kata lain yang secara terus menerus diperlukan 

untuk kelancaran usaha. Permanent Working Capital ini dibedakan 

dalam: 

a. Modal Kerja Primer (Primary Working Capital), yaitu jumlah 

modal kerja minimum yang harus ada pada perusahaan untuk 

menjamin kontinuitas usahanya. 

b. Modal kerja Normal (Normal Working Capital), yaitu jumlah 

modal kerja yang diperlukan untuk menyelenggarakan luas 

produksi yang normal. 

2. Modal Kerja Variabel (Variable Working Capital), modal kerja ini 

dibedakan menjadi: 
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a. Modal Kerja Musiman (Seasonal Working Capital), yaitu modal 

kerja yang jumlahnya berubah-ubah disebabkan karena fluktuasi 

musiman. 

b. Modal Kerja Siklis (Cyclical Working Capital), yaitu modal kerja 

yang jumlahnya berubah-ubah disebabkan karena fluktuasi 

konjungtur. 

c. Modal Kerja Darurat (Emergency Working Capital), yaitu modal 

kerja yang besarnya berubah-ubah karena adanya keadaan darurat 

yang tidak diketahui sebelumnya. 

 

Dari penjelasan tentang modal kerja di atas jelaslah jika perusahaan 

menginginkan operasi berjalan secara normal, maka perusahaan harus 

menyediakan modal kerja yang jenisnya disesuaikan dengan kebutuhan dan 

keadaan yang berlaku dan juga sesuai dengan situasi yang mungkin terjadi. 

 

2.1.4.3. Sumber Modal Kerja 

Semakin lama periode antara saat pengeluaran kas sampai penerimaan 

kembali, maka kebutuhan modal kerja akan semakin besar. Kebutuhan modal 

kerja tersebut dapat terpenuhi oleh sumber modal kerja yang dimiliki oleh 

perusahaan. 

Menurut Munawir (2010:120), sumber modal kerja suatu perusahaan dapat 

berasal dari: 

1.  Hasil Operasi Perusahaan, adalah jumlah net income yang nampak 

dalam laporan perhitungan rugi laba ditambah dengan depresiasi dan 

amortisasi, jumlah ini menunjukan jumlah modal kerja yang berasal 

dari hasil operasi perusahaan. 

2.  Keuntungan dari Penjualan Surat-Surat Berharga (Investasi Jangka 

Pendek), adalah surat berharga yang dimiliki perusahaan untuk jangka 

pendek (marketable securities atau efek) adalah salah satu elemen 

aktiva lancar yang segera dapat dijual dan akan menimbulkan 

keuntungan bagi perusahaan. Dengan adanya penjualan surat berharga 

ini menyebabkan terjadinya perubahan dalam unsur modal kerja yaitu 

bentuk surat berharga berubah menjadi uang kas. 
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3. Penjualan Aktiva Lancar, adalah hasil penjualan aktiva tetap, investasi 

jangka panjang dan aktiva tidak lancar lainnya yangtidak diperlukan 

lagi oleh perusahaan. Perubahan dari aktiva tetap menjadi kas piutang 

akan menyebabkan bertambahnya modal kerja sebesar hasil penjualan 

tersebut. 

4.  Penjualan Saham Atau Obligasi, adalah perusahaan dapat mengadakan 

emisi saham baru atau meminta kepada para pemilik perusahaan untuk 

menambah modalnya, disamping itu perusahaan dapat juga 

mengeluarkan obligasi atau bentuk hutang jangka panjang lainnya 

guna memenuhi kebutuhan modal kerjanya. 

 

Disamping keempat sumber modal kerja diatas, masih terdapat sumber lain 

yang masih dapat menambah aktiva lancar perusahaan, walaupun bertambahnya 

modal kerja, misalnya dengan pinjaman dari bank dan pinjaman jangka pendek 

lainnya serta hutang dari para penjual. Bertambahnya aktiva lancar diimbangi 

dengan bertambahnya jumlah hutang lancar, sehingga modal kerja dalam arti 

modal bersih tidak berubah. 

 

2.1.4.4. Penggunaan Modal Kerja 

Penggunaan modal kerja diharapkan dilakukan secara efektif dan efisien, 

hal ini dikarenakan untuk mengurangi perubahan bentuk dan penurunan aktiva 

yang berlebihan oleh perusahaan. Menurut Munawir (2010:124) secara umum 

dikaitkan bahwa penggunaan modal kerja bisa dilakukan perusahaan untuk: 

1.  Perusahaan mengeluarkan sejumlah uang untuk membayar gaji, upah 

dan biaya operasional lainnya yang digunakan untuk menunjang 

penjualan. 

2.  Perusahaan membeli bahan baku atau barang dagangan yang 

digunakan untuk proses produksi dan pembelian barang dagangan 

untuk dijual. 

3.  Menutupi kerugian akibat penjualan surat berharga, pada saat 

perusahaan menjual surat berharga, namun mengalami kerugian. Hal 

ini akan mengurangi modal kerja dan segera ditutupi. 



30 
 

4.  Pembentukan dana merupakan pemisahan aktiva lancar untuk tujuan 

tertentu dalam jangka panjang. 

5.  Pembelian aktiva tetap atau investasi jangka panjang seperti 

pembelian tanah, bangunan, kendaraan dan mesin. 

6.  Pembayaran utang jangka panjang yang sudah jatuh tempo seperti 

pelunasan obligasi, hipotek dan utang bank jangka panjang. 

7.  Pembelian atau penarikan kembali saham yang beredar dengan alasan 

tertentu dengan cara membeli kembali, baik untuk sementara waktu 

atau selamanya. 

8.  Pengambilan uang atau barang untuk keperluan pribadi termasuk 

dalam hal ini adanya pengambilan keuntungan atau pembayaran 

dividen oleh perusahaan. 

 

Penggunaan modal kerja menyebabkan perubahan pada bentuk maupun 

penurunan jumlah aktiva lancar yang dimiliki oleh perusahaan, namun 

penggunaan aktiva lancar tidak selalu diikuti oleh berubahnya atau penurunan 

jumlah modal kerja yang dimiliki perusahaan. Penggunaan-penggunaan modal 

kerja yang mengakibatkan turunnya modal kerja terdiri dari berkurangnya modal 

sendiri karena kerugian maupun pengambilan pribadi oleh pemilik perusahaan, 

pembayaran utang-utang jangka panjang, dan adanya penambahan atau pembelian 

aktiva tetap. 

 

2.1.4.5. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Modal Kerja 

Penggunaan modal kerja yang digunakan untuk membiayai kegiatan 

operasi perusahaan harus ditentukan secara tepat. Jika tidak dilakukan dengan 

tepat akan terjadi kelebihan atau kekurangan modal kerja dimana hal ini dapat 

merugikan untuk perusahaan. 

 Agar terhindar dari kekurangan atau kelebihan modal kerja, maka 

perusahaan harus benar-benar dalam mempertimbangkan dan menetapkan berapa 
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modal kerja yang harus dimiliki suatu perusahaan. Faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi besar kecilnya modal kerja suatu perusahaan menurut Munawir 

(2010:117), yaitu: 

1. Jenis Perusahaan 

  Jenis kegiatan perusahaan dalam praktiknya meliputi dua macam, 

yaitu perusahaan yang bergerak di bidang jasa dan non jasa. 

Kebutuhan modal dalam perusahaan industri lebih besar jika 

dibandingkan dengan perusahaan jasa. 

2.  Syarat kredit 

Syarat kredit atau penjualan yang pembayarannya dilakukan dengan 

cara mencicil (angsuran) juga sangat mempengaruhi modal kerja. 

3.  Waktu Produksi 

Untuk waktu produksi, artinya jangka waktu atau lamanya 

memproduksi suatu barang. Makin lama waktu yang dipergunakan 

untuk memproduksi suatu barang maka akan semakin besar modal 

kerja yang dibutuhkan, demikian pula sebaliknya. 

4.  Tingkat Perputaran Persediaan 

Pengaruh tingkat perputaran persediaan terhadap modal kerja cukup 

penting bagi perusahaan. Semakin kecil atau rendah tingkat 

perputaran, kebutuhan modal kerja semakin tinggi, demikian pula 

sebaliknya. Dengan demikian, dibutuhkan perputaran persediaan yang 

cukup tinggi agar memperkecil risiko kerugian akibat penurunan 

harga serta mampu menghemat biaya penyimpanan dan pemeliharaan 

persediaan. 

 

Sedangkan menurut Jumingan (2006:69), modal kerja dipengaruhi faktor-

faktor, yaitu: 

a. Sifat umum atau tipe perusahaan. 

b.  Waktu produksi. 

c.  Syarat pembelian dan penjualan. 

d.  Tingkat perputaran persediaan. 

e.  Tingkat perputaran piutang. 

f.  Pengaruh konjungtur (business cycle). 

 

Faktor-faktor yang mempengaruhi modal kerja menurut pernyataan 

Jumingan dan Munawir secara garis besar sama, yang membedakan hanya adanya 

tingkat perputaran piutang dan pengaruh konjungtur (business cycle). Tingkat 
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perputaran piutang kebutuhan modal kerja tergantung pada waktu yang diperlukan 

untuk mengubah piutang menjadi uang kas. Apabila piutang terkumpul dalam 

waktu pendek berarti kebutuhan akan modal kerja semakin rendah. Untuk 

mencapai tingkat perputaran piutang yang tinggi diperlukan pengawasan piutang 

yang efektif dan kebijaksanaan yang tepat sehubungan dengan perluasan kredit, 

syarat kredit penjualan, maksimum kredit bagi langganan serta penagihan piutang. 

Pengaruh konjungtur (business cycle) pada periode makmur aktivitas 

perusahaan meningkat dan perusahaan cenderung membeli barang lebih banyak 

dengan memanfaatkan harga barang yang masih rendah. Ini berarti perusahaan 

memperbesar tingkat persediaan. Peningkatan jumlah persediaan membutuhkan 

modal kerja yang lebih banyak. Sebaliknya pada periode depresi volume 

perdagangan menurun, perusahaan cepat-cepat berusaha menjual barangnya dan 

menarik piutangnya. Uang yang diperoleh digunakan untuk membeli surat 

berharga, melunasi utang ataupun menutupi kerugian. 

 

2.1.4.6. Pentingnya Modal Kerja 

Modal kerja memiliki arti penting di dalam perusahaan, karena modal 

kerja dapat membantu berjalannya operasional perusahaan agar efektif dan 

efisien. Menurut Munawir (2010:116) jumlah modal yang cukup dapat 

memberikan keuntungan, antara lain: 

a. Melindungi perusahaan terhadap krisis modal kerja karena turunnya 

nilai dari aktiva lancar. 

b.  Memungkinkan untuk dapat membayar semua kewajiban-kewajiban 

tepat pada waktunya. 
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c.  Menjamin dimilikinya kredit standing perusahaan semakin besar dan 

memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat menghadapi bahaya atau 

kesulitan keuangan yang mungkin terjadi. 

d.  Memungkinkan untuk memiliki persediaan dalam jumlah yang cukup 

untuk melayani para konsumennya. 

e.  Memungkinkan bagi perusahaan untuk memberikan syarat kredit yang 

lebih menguntungkan kepada para langganannya. 

f.  Memungkinkan bagi perusahaan untuk dapat beroperasi dengan lebih 

efisien karena tidak ada kesulitan untuk memperoleh barang ataupun 

jasa yang dibutuhkan. 

 

Modal kerja memiliki arti yang penting bagi setiap kelangsungan 

operasional perusahaan, karena jika kita mengetahui peranan penting modal kerja 

ini kita dapat memaksimalkan penggunaannya sehingga kegiatan operasional pun 

berjalan dengan lancar. Tersedianya modal kerja yang cukup dapat 

menguntungkan untuk perusahaan karena memungkinkan perusahaan melakukan 

kegiatan operasionalnya secara efisien. Manajemen modal yang efektif menjadi 

sangat penting untuk pertumbuhan kelangsungan perusahaan dalam jangka 

panjang 

 

2.1.4.7. Manajemen Modal Kerja 

 Manajamen modal kerja berkepentingan terhadap keputusan investasi pada 

aktiva lancar dan utang lancar terutama mengenai bagaimana menggunakan dan 

komposisi keduanya dalam mempengaruhi resiko suatu investasi. Apabila 

perusahaan tidak dapat mempertahankan tingkat modal kerja yang memuaskan, 

maka kemungkinan perusahaan berada dalam keadaan insolvent (tidak mampu 

membayar kewajiban yang sudah jatuh tempo) dan bahkan mungkin bisa terjadi 

kebangkrutan. 



34 
 

Menurut Sawir (2005:133) manajemen modal kerja, yaitu: 

Kegiatan yang mencakup semua fungsi manajemen atas aktiva lancar dan 

kewajiban jangka pendek perusahaan. Adapun yang ingin dicapai dari 

manajemen modal kerja adalah: 

a.  Memaksimalkan nilai perusahaan dengan mengelola aktiva lancar 

sehingga tingkat pengembalian investasi marjinal adalah sama atau 

lebih besar dari biaya modal yang digunakan untuk membiayai 

aktivaaktiva tersebut. 

b.  Meminimalkan dalam jangka panjang biaya modal yang digunakan 

untuk membiayai aktiva lancar. 

c.  Pengawasan terhadap arus dan dalam aktiva lancar dan ketersediaan 

dana dari sumber hutang sehingga perusahaan selalu dapat memenuhi 

kewajiban keuangannya ketika jatuh tempo. 

 

Sasaran tersebut mengindikasikan bahwa modal kerja perusahaan harus 

cukup jumlahnya dalam arti harus mampu membiayai pengeluaran-pengeluaran 

atau operasi perusahaan sehari-hari. Tersedianya modal yang cukup akan 

menguntungkan bagi perusahaan untuk beroperasi secara ekonomis atau efisien 

dan perusahaan juga tidak akan mengalami kesulitan keuangan. 

 

2.1.4.8. Perputaran Modal Kerja 

 

Periode perputaran modal kerja (working capital turnover period) dimulai 

pada saat kas diinvestasikan dalam komponen-komponen modal kerja sampai 

pada saat kembali lagi menjadi kas. Semakin pendek periode tersebut berarti 

semakin cepat perputaran modal kerja dan efisiensi penggunaan modal kerja 

perusahaan tinggi. Sebaliknya semakin panjang periode perputaran modal kerja 

berarti semakin lambat perputaran modal kerja dan efisiensi penggunaan modal 

kerja perusahaan rendah. 
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Djarwanto (2001:141) mengemukakan tentang perputaran modal kerja 

bahwa : 

Perputaran modal kerja (working capital turn over) adalah rasio antara 

penjualan dengan modal kerja, perputaran modal kerja yang tinggi 

menunjukkan semakin besar kemampuan perusahaan untuk memperoleh 

laba melalui penjualan. 

 

Bambang Riyanto (2010:62) menyatakan bahwa : 

Pada dasarnya modal kerja selalu dalam keadaan operasi atau berputar 

selama perusahaan yang bersangkutan dalam keadaan usaha. Periode 

perputaran modal kerja dimulai dari saat dimana kas diinvestasikan dalam 

komponen-komponen modal kerja sampai saat dimana kembali lagi 

menjadi kas. 

 

Perputaran kas merupakan berputarnya kas menjadi kas kembali. Seperti 

halnya perputaran modal kerja, maka yang dimaksud dengan kas berputar satu 

kali berarti bahwa sejak kas tersebut digunakan untuk proses produksi (barang 

atau jasa) dan akhirnya menjadi kas kembali. Setelah perputaran dari setiap 

elemen modal kerja diketahui, selanjutnya menghitung periode terikatnya modal 

kerja tersebut. 

Bambang Riyanto (2010:62) mengungkapkan bahwa : 

Dalam menentukan perputaran modal kerja dapat digunakan dua metode 

yaitu : 

1. Metode Keterikatan Dana (Siklus Daur Dana) 

Metode ini digunakan jika usaha baru dimulai, dengan demikian 

engalaman dari pengelolaan atau tentunya dengan dominana 

dipengaruhi keadaan internal perusahaan yang mengikuti 

perkembangan kegiatan sehari-hari dalam jangka waktu lama. 

2. Metode Perputaran (Turnover) 

Metode ini menggunakan analisis laporan keuangan perusahaan secara 

umum atau total modal kerja dihitung dengan rumus working capital 

turnover yaitu total penjualan dibagi dengan net working capital atau 

cross working capital. 
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Munawir (2010:80) mengemukakan mengenai tingkat perputaran modal 

kerja yaitu : 

Tingkat perputaran modal kerja dapat diukur dengan menggunakan rasio 

yaitu diambil dari data laporan laba rugi dan neraca. Untuk menilai 

keefektifan modal kerja dapat digunakan rasio antara total penjualan 

dengan jumlah modal kerja rata-rata tersebut (working capital turnover). 

Rasio ini menunjukkan hubungan antara modal kerja dengan penjualan 

dan menunjukkan banyaknya penjualan yang dapat diperoleh perusahaan 

(jumlah rupiah) untuk setiap rupiah modal kerja. 

 

 Dalam penelitian ini penulis menggunakan metode perputaran (turnover) 

untuk menentukan perputaran modal kerja karena metode ini menggunakan 

analisis laporan keuangan perusahaan. Bambang Riyanto (2010:62) merumuskan 

formula untuk menghitung Working Capital Turnover (WCT) sebagai berikut: 

 

 

 

 

Jika rasio perputaran modal kerja tinggi akan mengindikasikan likuiditas 

yang rendah untuk mendukung operasional, sedangkan apabila rasio ini rendah 

menunjukkan likuiditas yang tinggi. Perputaran modal kerja ini menunjukkan 

jumlah rupiah penjualan netto yang diperoleh bagi setiap rupiah modal kerja. Dari 

hubungan antara penjualan netto dengan modal kerja tersebut dapat diketahui juga 

apakah perusahaan bekerja dengan modal kerja yang tinggi atau bekerja dengan 

modal kerja yang rendah. 

Perputaran modal kerja yang tinggi diakibatkan rendahnya modal kerja 

yang ditanam dalam persediaan dan piutang atau dapat juga menggambarkan tidak 

tersedianya modal kerja yang cukup dan adanya perputaran persediaan dan 
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piutang yang tinggi. Tidak cukupnya modal kerja mungkin disebabkan banyaknya 

hutang jangka pendek yang sudah jatuh tempo sebelum persediaan dan piutang 

dapat diubah menjadi uang kas. Perputaran modal kerja yang rendah dapat 

disebabkan karena besarnya modal kerja netto, rendahnya tingkat perputaran 

persediaan dan piutang atau tingginya saldo kas dan investasi modal kerja dalam 

bentuk surat-surat berharga. 

 

2.1.5. Profitabilitas 

2.1.5.1. Definisi Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan bentuk kemampuan dari suatu perusahaan dalam 

hal menghasilkan laba selama periode waktu tertentu. Profitabilitas dari suatu 

perusahaan diukur dengan kesuksesan perusahaan dan kemampuan menggunakan 

aktivanya secara produktif.  

Menurut Agus Sartono (2010:122) mengemukakan tentang profitabilitas : 

 “Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam 

hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri.” 

Pengertian profitabilitas menurut Sutrisno (2009:237) adalah sebagai 

berikut : 

Rasio profitabilitas adalah keuntungan yang merupakan hasil dari 

kebijakan yang diambil manajemen. Rasio profitabilitas digunakan untuk 

mengukur seberapa besar keuntungan yang dapat diperoleh perusahaan. 

Semakin besar tingkat keuntungan menunjukkan semakin baik manajemen 

dalam mengelola perusahaan. 

 

Pengertian profitabilitas menurut Simamora (2000:528) adalah : 
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Penilaian profitabilitas adalah proses untuk menentukan seberapa baik 

aktivitas-aktivitas bisnis dilaksanakan untuk mencapai tujuan strategis, 

mengeliminasi pemborosan-pemborosan dan menyajikan informasi tepat 

waktu untuk melaksanakan penyempurnaan secara berkesinambungan. 

Dengan demikian bagi investor jangka panjang akan sangat 

berkepentingan dengan analisa profitabilitas ini. 

 

Profitabilitas dikatakan baik apabila memenuhi target laba yang 

diharapkan. Profitabilitas yang rendah menunjukkan bahwa tingkat kinerja 

manajemen perusahaan tersebut kurang baik. Perusahaan yang mempunyai rugi 

atau tingkat profitabilitas rendah nantinya akan membawa dampak buruk dari 

reaksi pasar dan akan menyebabkan turunnya penilaian kinerja suatu perusahaan.  

 

2.1.5.2. Tujuan Profitabilitas 

Profitabilitas mempunyai tujuan dan manfaat, tidak hanya bagi pihak 

pemilik usaha atau manajemen saja, tetapi juga bagi pihak luar perusahaan, 

terutama pihak-pihak yang memiliki hubungan atau kepentingan dengan 

perusahaan. Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi perusahaan, maupun bagi 

pihak luar perusahaan menurut Kasmir (2012:197-198) adalah sebagai berikut : 

1.  Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan 

dalam suatu periode tertentu. 

2.  Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan 

tahuan sekarang. 

3.  Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu. 

4.  Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 

sendiri. 

5.  Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 

6.  Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri. 
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Profitabilitas dapat memberikan gambaran mengenai laba yang akan 

diperoleh peusahaan dalam periode tertentu dan perkembangan laba yang 

diperoleh dari waktu ke waktu yang diperlukan oleh perusahaan itu sendiri 

maupun pihak luar yang memerlukan informasi tersebut. 

2.1.5.3. Rasio-Rasio Profitabilitas 

Ada beberapa rasio yang sering dipakai oleh berbagai lembaga keuangan 

maupun instansi terkait dalam menghitung tingkat profitabilitas perusahaan. 

Menurut Mamduh (2009:83) rasio-rasio tersebut adalah : 

“1.  

2.  

3.  

4. ” 

 Dalam penelitian ini penulis menggunakan return on assets (ROA) untuk 

mengukur profitabilitas perusahaan. Alasan digunakannya return on assets (ROA) 

karena dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

berdasarkan tingkat asset tertentu dan return on asset (ROA) yang tinggi 

menunjukkan efisiensi manajemen asset, yang berarti efisiensi manajemen 

(Mamduh, 2009:84). 

2.1.5.4. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Profitabilitas 

Profitabilitas dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor, menurut Merti Sri 

Devi (2012) mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi profitabilitas : 
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“Rasio profitabilitas menunjukkan pengaruh gabungan dari likuiditas, 

manajemen aktiva, dan utang terhadap hasil operasi. Selain itu, margin 

laba bersih, perputaran total aktiva, pertumbuhan perusahaan, serta 

ukuran perusahaan pun mampu mempengaruhi profitabilitas”. 

 

 Penjelasan mengenai beberapa faktor yang mempengaruhi profitabilitas 

tersebut adalah : 

a. Rasio Cepat (Quick Ratio) 

Quick ratio mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 

jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar yang lebih likuid yaitu 

tanpa memasukan unsur persediaandibagi dengan kewajiban lancar. 

b. Margin Laba Bersih (Net Profit Margin) 

Margin laba bersih merupakan rasio antara laba bersih (net profit) yaitu 

suatu penjualan sesudah dikurangi dengan seluruh biaya termasuk pajak 

dibandingkan dengan penjualan. 

c. Ukuran Perusahaan (Firm Size) 

Besarnya perusahaan dapat dinyatakan dalam total aktiva, penjualan, dan 

kapitalisasi pasar. Semakin besar total aktiva, penjualan, dan kapitalisasi 

pasar maka semakin besar pula ukuran perusahaan itu. Dari ketiga variabel 

itu, nilai aktiva lebih stabil dibandingkan dengan nilai kaitalisasi pasar dan 

penjualan dalam pengukuran ukuran perusahaan. 
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2.2. Penelitian Terdahulu 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

No. Nama 

Peneliti  

Tahun Judul Penelitian Hasil Penelitian 

1. Elfianto 

Nugroho 

2011 Analisis Pengaruh 

Likuiditas, Pertumbuhan 

Penjualan, Perputaran 

Modal Kerja, Ukuran 

Perusahaan dan 

Leverage Terhadap 

Profitabilitas 

Perusahaan 

(Studi pada Perusahaan 

Manufaktur yang 

Terdaftar pada BEI pada 

Tahun 2005 – 2009) 

 Likuiditas, 
Perputaran Modal 

Kerja, dan Ukuran 

Perusahaan 

berpengaruh 

terhadap 

Profitabilitas 

Perusahaan 

 Pertumbuhan 

Penjualan dan 

Leverage tidak 

berpengaruh 
terhadap 

Profitabilitas. 

2. Niken 

Hastuti 

2010 Analisis Pengaruh 

Periode Perputaran 

Persediaan, Periode 

Perputaran Hutang 

Dagang, Rasio Lancar, 

Leverage, 

Pertumbuhan Penjualan 

dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap 

Profitabilitas 

Perusahaan 

( Studi pada Perusahaan 

Manufaktur yang 

Terdaftar di BEI 

pada tahun 2006-2008) 

 Periode Perputaran 
Hutang Dagang, 

Leverage, dan 

Ukuran Perusahaan 

berpengaruh 

terhadap 

Profitabilitas 

 Periode Perputaran 

Persediaan, Rasio 

Lancar, 

Pertumbuhan 

Penjualan tidak 

berpengaruh 

terhadap 

Profitabilitas. 

3. Inta Budi 

Setyanusa 

dan 

Rima Astita 

2013 Pengaruh Likuiditas dan 

Struktur Modal Terhadap 

Profitabilitas 

(Studi Kasus Pada 

Perusahaan Manufaktur 

Sektor Food & Beverage 

Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia Periode 

2007-2012) 

 Likuiditas dan 
Struktur Modal 

berpengaruh 

terhadap 

Profitabilitas 
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4. Aulia 

Rahma 

2011 Analisis Pengaruh 

Manajemen Modal 

Kerja Terhadap 

Profitabilitas 

Perusahaan 

(Studi Pada Perusahaan 

Manufaktur PMA dan 

PMDN yang Terdaftar di 

BEI Periode 2004-2008) 

 Perputaran Kas 

dan Status 

Perusahaan 

berpengaruh 

terhadap 

Profitabilitas 

 Perputaran Modal 
kerja tidak 

berpengaruh 

terhadap 

Profitabilitas 

5. Anisa 

Sulistyowati 

2011 Analisis Pengaruh 

Current Assets, 

Leverage, Investasi, 

Sales Growth dan Firm 

Size Terhadap 

Profitabilitas 

Pada Perusahaan 

Makanan dan Minuman 

yang Terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) 

 Current Assets, 
Leverage, 

Investasi, dan Firm 

Size berpengaruh 

terhadap 

Profitabilitas 

 Sales Growth tidak 
berpengaruh 

terhadap 

Profitabilitas 

 

2.3. Kerangka Pemikiran 

Rasio profitabilitas dapat memberikan informasi mengenai kinerja 

keuangan perusahaan. Rasio ini dapat menggambarkan perusahaan mendapatkan 

laba melalui semua kemampuan dan sumber daya yang ada seperti kegiatan 

penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan sebagainya.  

Setiap perusahaan didirikan untuk mendapatkan laba atau untuk dapat 

meningkatkan kesejahteraan pemiliknya. Besarnya laba perusahaan pada 

hakekatnya yaitu selisih pendapatan dengan biaya-biaya yang dikeluarkan. Untuk 

mendapatkan laba yang diinginkan, pihak manajemen dituntut untuk bekerja 

secara efektif dan efisien. Profit atau laba selalu dijadikan tujuan dari suatu 

perusahaan. Laba sering diartikan dengan efisiensi dan efektivitas unit organisasi 
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dalam memanfaatkan sumber daya perusahaan. Di lain pihak ada yang 

berpendapat bahwa laba yang tinggi tidak selalu merupakan ukuran keberhasilan 

perusahaan. 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan menghasilkan laba, 

sedangkan untuk menilai profitabilitas dapat dilakukan dengan berbagai alat 

analisis tergantung tujuan pemakai laporan keungan tersebut. Analisis 

profitabilitas memberikan bukti pendukung mengenai kemampuan perusahaan 

untuk memperoleh laba dan sejauh mana efektivitas pengelolaan perusahaan. 

Dalam menilai profitabilitas dilakukan dengan pertimbangan atas analisis rasio 

profitabilitas. Penelitian ini menggunakan return on total asset (ROA) untuk 

menilai profitabilitas perusahaan. Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset yang tertentu, dengan 

memperhitungkan laba bersih dibagi dengan total asset. 

 

2.3.1. Hubungan Likuiditas Terhadap Profitabilitas 

Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan 

untuk membayar semua kewajiban finansial jangka pendek pada saat jatuh tempo 

dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia. Likuiditas tidak hanya 

berkenaan dengan keadaan keuangan perusahaan, tetapi juga berkaitan dengan 

kemampuannya untuk mengubah aktiva lancar tertentu menjadi uang kas. 

Rasio utang dalam sebuah laporan keuangan menunjukkan seberapa besar 

aset yang dibiayai dengan utang. Rasio ini menekankan pada peran penting 

pendanaan utang bagi perusahaan dengan menunjukkan persentase aktiva 
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perusahaan yang didukung oleh pendanaan utang. Dengan mengetahui seberapa 

besar persentase utang yang dimiliki, perusahaan dapat mencegah terjadinya gagal 

bayar. 

Rasio lancar atau current ratio merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur seberapa besar likuiditas perusahaan. Rasio lancar merupakan 

perbandingan antara aktiva lancar dengan hutang lancar. Rasio ini dapat 

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka 

pendeknya. 

Sebuah perusahaan dalam menjalankan operasinya membutuhkan dana 

yang sangat besar, baik untuk produksi maupun untuk investasi. Kebutuhan dana 

ini tidak dapat sepenuhnya dipenuhi menggunakan modal sendiri. Oleh karena itu, 

perusahaan harus melakukan peminjaman dana ke pihak lain ataupun melakukan 

penundaan pembayaran beberapa kewajiban. Utang yang dimiliki oleh perusahaan 

harus dikelola sedemikian rupa sehingga tidak menambah beban bagi perusahaan 

yang pada akhirnya dapat menyebabkan kerugian. 

Pengaruh likuiditas terhadap profitabilitas menurut Van Horne dan 

Wachowicz (2009:216) adalah sebagai berikut : 

“The greater the level of current assets, the greater the liquidity of the 

firm, all other things equal. With greater liquidity comes less risk, but also 

less profitability. Profitability varies inversely with liquidity.” 

Dari pernyataan yang dikemukakan oleh Van Horne dan Wachowicz 

tersebut dapat diketahui bahwa semakin besar tingkat aktiva lancar, maka semakin 

besar likuiditas perusahaan, hal lain kedudukannya sama. Dengan besarnya 
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likuiditas menghasilkan resiko yang kecil, namun profitabilitas yang kecil juga. 

Profitabilitas berbanding terbalik dengan likuiditas. Artinya, semakin tinggi 

likuiditas perusahaan maka kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 

semakin rendah. Hal tersebut terjadi karena perusahaan telah menggunakan 

sebagian besar dananya untuk memenuhi kewajibannya atau likuiditasnya 

daripada digunakan untuk investasi yang dapat menghasilkan keuntungan kembali 

bagi perusahaan. 

 

2.3.2. Hubungan Leverage Terhadap Profitabilitas 

Leverage adalah penggunaan assets dan sumber dana oleh perusahaan 

yang memiliki biaya tetap (beban tetap) dengan maksud agar meningkatkan 

keuntungan potensial pemegang saham. Dari pengertian tersebut dapat diketahui 

bahwa leverage adalah penggunaan asset dan sumber dana yang memiliki biaya 

atau beban tetap yang berasal dari pinjaman dengan maksud agar meningkatkan 

keuntungan potensial pemegang saham. Atau, leverage merupakan jumlah utang 

yang digunakan untuk membiayai/membeli aset-aset perusahaan.  

Pengaruh leverage terhadap profitabilitas menurut Van Horne dan 

Wachowicz (2009:141) adalah sebagai berikut : 

“The higher the debt-to-total-assets ratio, the greater the financial risk; 

the lower this ratio, the lower the financial risk.” 

Menurut Van Horne dan Wachowicz dapat diketahui bahwa semakin 

tinggi debt-to-total-assets rasio, semakin besar resiko keuangan. Semakin rendah 

rasio ini, semakin rendah resiko keuangan. Resiko keuangan ini dapat 
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menunjukkan bahwa semakin besar biaya yang harus ditanggung perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban yang dimilikinya. Hal ini dapat menurunkan 

profitabilitas yang dimiliki oleh perusahaan. 

Halim (2005:42) mengemukakan pengaruh leverage terhadap profitabilitas 

sebagai berikut : 

Debt-to-total-asset rasio merupakan rasio yang menggambarkan tingkat 

sumber dana utang dalam stuktur modal perusahaan yang digunakan untuk 

membiayai aset perusahaan. Penggunaan utang yang relatif tinggi akan 

menimbulkan biaya tetap berupa beban bunga dan angsuran pokok 

pinjaman yang harus dibayar, yang semakin besar biaya tetap dapat 

berakibat menurutnya laba perusahaan. 

 

Dari pernyataan tersebut dapat diketahui bahwa perusahaan yang mendanai 

assetnya dengan hutang, profitabilitasnya akan menurun karena perusahaan harus 

memenuhi beban yang harus dibayar dari penggunaan hutang tersebut (bunga). 

Selain itu, perusahaan memiliki risiko keuangan yang tinggi karena perusahaan 

terlalu banyak melakukan pendanaan aktiva dari hutang. Seperti adanya risiko 

gagal bayar, maka biaya yang harus dikeluarkan oleh perusahaan untuk mengatasi 

masalah ini semakin besar. 

Selain itu, Brealey, Myers, dan Allen (2011:462) mengemukakan tentang 

the Pecking Order Theory yang menjelaskan bahwa : 

 This theory explains the inverse intraindustry relationship between 

profitability and financial leverage. Suppose firms generally invest to keep 

up with the growth of their industries. Then rates of investment will be 

similar within an industry. Given sticky dividend payouts, the least 

profitable firms will have less internal funds and will end up borrowing 

more. 
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 Pernyataan Brealey, Myers, dan Allen dapat diketahui bahwa the Pecking 

Order Theory menjelaskan hubungan berbanding terbalik diantara profitabilitas 

dan fianansial leverage. Anggaplah perusahaan secara umum melakukan investasi 

untuk menjaga pertumbuhan industri mereka, maka tingkatan investasi akan sama 

dalam suatu industri. Mengingat pembayaran dividen yang ketat, perusahaan yan 

gitngkat profitabilitasnya paling sedikit, akan mempunyai pembiayaan internal 

yang kurang (less internal fund) dan akhirnya akan melakukan peminjaman. 

 

2.3.3. Hubungan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Profitabilitas 

Perusahaan otomotif dan komponen tidak akan berjalan tanpa adanya 

sistem penjualan yang baik. Penjualan merupakan ujung tombak dari sebuah 

perusahaan. Ramalan penjualan yang tepat sangatlah diperlukan, agar perusahaan 

dapat mempersiapkan segala sesuatu yang diperlukan untuk proses produksi. 

Dengan menggunakan rasio pertumbuhan penjualan, perusahaan dapat 

mengetahui trend penjualan dari produknya dari tahun ke tahun. 

Perhitungan tingkat pertumbuhan penjualan adalah dengan 

membandingkan antara penjualan akhir periode dengan penjualan yang dijadikan 

tahun dasar (penjualan akhir periode sebelumnya). Apabila persentase 

perbandingannya semakin besar, dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan 

penjualan semakin baik atau lebih baik dari periode sebelumnya. 

Pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh terhadap profitabilitas 

perusahaan sebagaimana pernyataan Brigham dan Houston yang telah 

dialihbahasakan oleh Ali Akbar Yulianto (2010:168) menyatakan bahwa : 
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“Penjualan harus dapat menutupi biaya sehingga dapat meningkatkan 

keuntungan.” 

Pendapat Van Horne dan Wachowicz yang telah dialihbahasakan oleh 

Dewi Fitriasari dan Deny Arnos Kwary (2009:321) mengenai pengaruh 

pertumbuhan penjualan terhadap profitabilitas adalah : 

Bila penjualan ditingkatkan, maka aktiva pun harus ditambah sedangkan di 

sisi lain, jika perusahaan tahu dengan pasti permintaan penjualannya di 

masa mendatang, hasil dari tagihan piutangnya, serta jadwal produknya, 

perusahaan akan dapat mengatur jadwal jatuh tempo utangnya agar sesuai 

dengan arus kas bersih di masa mendatang. Akibatnya, laba akan dapat 

dimaksimalkan. 

 

Dari pernyataan tersebut dapat disimpulkan bahwa, pertumbuhan 

penjualan dapat meningkatkan keuntungan perusahaan. Selain itu, jika perusahaan 

dapat mengestimasi tingkat permintaan penjualan di masa mendatang dan 

mengalokasikan pembayaran utangnya, maka perusahaan akan mendapatkan laba 

yang maksimal. 

 

2.3.4. Hubungan Perputaran Modal Kerja Terhadap Profitabilitas 

Pengelolaan modal kerja yang baik adalah adanya efisiensi modal kerja 

yang dapat dilihat dari perputaran modal kerja yang dimiliki dari asset kas di 

investasikan dalam komponen modal kerja sampai saat kembali menjadi kas. 

Perputaran modal kerja dimulai dari saat kas dinvestasikan dalam komponen 

modal kerja sampai saat kembali menjadi kas. Makin pendek periode peputaran 

modal kerja makin cepat perputarannya, sehingga modal kerja semakin tinggi dan 

perusahaan makin efisien yang pada akhirnya rentabilitas meningkat. 
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Untuk menilai keefektifan modal kerja dapat digunakan ratio antara total 

penjualan dengan jumlah modal kerja rata-rata (working capital turnorver). Ratio 

ini menunjukan hubungan antara modal kerja dengan penjualan akan menunjukan 

banyaknya penjualan yang dapat diperoleh perusahaan (dalam jumlah rupiah) 

untuk tiap rupiah modal kerja. 

Pengaruh perputaran modal kerja terhadap profitabilitas menurut 

Djarwanto (2001:141) mengemukakan bahwa : 

Perputaran modal kerja (working capital turn over) adalah rasio antara 

penjualan dengan modal kerja, perputaran modal kerja yang tinggi 

menunjukkan semakin besar kemampuan perusahaan untuk memperoleh 

laba melalui penjualan. 

 

Dari pernyataan tersebut dapat diketahui bahwa apabila modal kerja dapat 

dikelola dengan baik atau secara efesien, maka profitabilitas perusahaan bisa 

mengalami peningkatan, namun bila sebaliknya pengelolaan modal kerja kurang 

baik atau tidak efisien maka akan memperkecil profitabilitas. Pengelolaan modal 

kerja harus dikelola dengan baik terutama pada perusahaan dagang dimana antara 

penjualan dengan modal kerja terdapat hubungan yang erat.  

Selain itu, menurut Munawir (2010:80) menyatakan bahwa : 

“Rasio perputaran modal kerja menunjukkan hubungan antara modal kerja 

dengan penjualan.” 

Dari pernyataan tersebut dapat diketahui bahwa rasio perputaran modal 

kerja menunjukkan hubungan antara modal kerja dengan penjualan yang dapat 

diperoleh perusahaan untuk tiap rupiah modal kerja. Perputaran modal kerja akan 

berpengaruh kepada tingkat profitabilitas. Tingkat profitabilitas yang rendah bila 
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dihubungkan dengan modal kerja dapat menunjukkan kemungkinan rendahnya 

volume penjualan. Sehingga untuk menghindari itu, diharapkan adanya 

pengelolaan modal kerja yang tepat di dalam perusahaan. Perusahaan yang 

dikatakan memiliki tingkat profitabilitas tinggi berarti tinggi pula efisiensi 

penggunaan modal kerja yang digunakan perusahaan tersebut. 

Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan dapat disimpulkan bahwa, 

likuiditas, leverage, pertumbuhan penjualan, dan perputaran modal kerja dapat 

mempengaruhi profitabilitas perusahaan yang diproyeksikan oleh Return On 

Assets (ROA). Untuk menguji pengaruh likuiditas, leverage, pertumbuhan 

penjualan, dan perputaran modal kerja terhadap profitabilitas, maka diperlukan 

suatu hubungan yang digambarkan dalam paradigma penelitian sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 

Kerangka Pemikiran 

Likuiditas (  ) 

(Current Ratio) 

 

(Mamduh, 2009:77) 

Leverage (  ) 

(Debt to Asset Ratio) 

 
(Darsono dan Ashari, 2005:77) 

Pertumbuhan Penjualan (  ) 

(Sales Growth) 
 

(Harahap, 2008:309) 

Perputaran Modal Kerja (  ) 
(Working Capital Turnover) 

 

(Bambang Riyanto, 2010:62) 

Profitabilitas (Y) 

(Return On Assets) 

 

(Mamduh, 2009:83) 
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Dari penjelasan di atas, penulis menduga bahwa likuiditas memiliki 

hubungan negatif dengan profitabilitas (ROA) yang berarti dengan semakin tinggi 

likuiditas perusahaan maka kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 

semakin rendah. Leverage pun memiliki hubungan negatif dengan profitabilitas 

(ROA) yang berarti perusahaan yang mendanai assetnya dengan hutang (leverage) 

profitabilitasnya akan menurun karena perusahaan harus memenuhi beban yang 

harus dibayar dari penggunaan hutang tersebut (bunga). Sedangkan pertumbuhan 

penjualan memiliki hubungan positif  dengan profitabilitas (ROA) yang berarti 

bahwa dengan meningkatnya pertumbuhan penjualan maka akan diikuti dengan 

kenaikan keuntungan. Perputaran modal kerja pun memiliki hubungan yang 

positif dengan profitabilitas (ROA) yang berarti jika perputaran modal kerja 

semakin tinggi maka semakin cepat dana atau kas yang diinvestasikan dalam 

modal kerja kembali menjadi kas, hal itu berarti keuntungan perusahaan dapat 

lebih cepat diterima. 

 

2.4. Hipotesis 

 Sugiyono (2012:17) mengungkapkan bahwa:  

 Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah 

penelitian, karena jawaban tersebut baru didasarkan pada teori yang 

relevan belum didasarkan atas fakta – fakta empiris yang diperoleh dari 

pengumpulan data. 

 

 

Bertitik tolak dari kerangka pemikiran yang telah penulis uraikan, maka 

penulis menetapkan hipotesis penelitian sebagai berikut : 

Hipotesis 1 :  “Terdapat Pengaruh Likuiditas terhadap Profitabilitas.” 
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Hipotesis 2 :  “Terdapat Pengaruh Leverage terhadap Profitabilitas.” 

Hipotesis 3 : “Terdapat Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap 

Profitabilitas.” 

Hipotesis 4 : “Terdapat Pengaruh Perputaran Modal Kerja terhadap 

Profitabilitas.” 

Hipotesis 5 : “Terdapat Pengaruh Likuiditas, Leverage, Pertumbuhan 

Penjualan, dan Perputaran Modal Kerja terhadap 

Profitabilitas.” 


