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ABSTRAK 
 

The study aims to determine the effect of working capital management and profitability 

on food and beverage companies listed on the Stock Exchange Indonesian . This study describes 

the effect of the inventory period, receivable turnover period and the payable period  to the net 

profit margin of the company. This research is explanatory research by using census sampling 

technique. The  population of this study are 16 companies and the  sample consist of 13 

companies within  2009-2013.  Working capital effect measurement used is multiple linear 

regression analysis.  

The research conducted  shows that inventory period, accounts receivable period, and 

the payable period are simultaneously influence to net profit margin. inventory period has 

negative affect to net profit margin partially while the receivables period had no effect on net 

profit margin.  This suggests that profitability will increase if the management company is able 

to plan the food and beverage inventory turnover period and the period of business with good 

debt. This suggests that profitability will increase if the management company is able to plan the 

food and beverage inventory turnover period and the payable period well. From those variable 

the one that influencing dominantly on the net profit margin food and beverage company is 

business payable period variable. 
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  PENDAHULUAN

Perusahaan food and beverages 

memiliki peranan penting bagi perekonomian 

Indonesia. Subsektor ini mampu bertahan dan 

tidak terpengaruh secara signifikan oleh krisis 

global dan menjadi salah satu industri yang 

memiliki tingkat pertumbuhan cukup tinggi di 

Indonesia. Nilai investasi  sektor industri food 

and beverages pada tahun 2014 mencapai 

Rp32,42 triliun atau mencapai 9,62 persen 

dari nilai total penanaman modal bidang 

manufaktur di Indonesia. 

(www.beritadaerah.com.id). Hal ini akan 

membawa trend yang positif bagi industri food 

and beverages dalam negeri untuk 

mempersiapkan menghadapi gelaran 

Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA) pada 

tahun 2015 mendatang dimana sektor pangan 

menjadi salah satu yang akan diperkuat. 

Pertumbuhan positif yang dialami oleh 

perusahaan food and beverages yang ada di 

Indonesia menjadikan sektor bisnis yang 

cukup menguntungkan karena pangsa pasar 

perusahaan food and beverages ini yang besar 

dan potensi berkembang terus. Oleh karena 

itu, terjadi persaingan yang semakin ketat 

antar sesama perusahaan food and beverages 

di Indonesia. Persaingan yang ketat 

menyebabkan perusahaan food and beverages 

perlu memaksimalkan pemanfaatan seluruh 

sumber daya demi mempermudah perusahaan 

untuk mencapai tujuannya, yakni memperoleh 

profitabilitas. 

Profitabilitas perusahaan food and 

beverages yang tinggi disebabkan siklus 

penggunaan modal kerja yang relatif  pendek. 

Penelitian yang dilakukan oleh Bieniasz et 

al.(2011) juga membuktikan bahwa disektor 

industri makanan dan minuman dengan siklus 

terpendek modal kerja yang mampu 

meningkatkan profitabilitas. Oleh karena itu, 

penting bagi perusahaan untuk melakukan 

pengelolaan modal kerja. 

 

 

Pengelolaan dari modal kerja ini 

dikenal sebagai manajemen modal kerja 

atau dikenal juga dengan nama working 

capital management. Dasar dari tujuan 

manajemen modal kerja adalah 

mengelola aktiva lancar perusahaan dan 

hutang lancar sedemikian rupa. 

Pengelolaan modal kerja meliputi 

masing-masing pos aktiva lancar dan 

hutang lancar sedemikian rupa, sehingga 

jumlah net working capital yang 

diinginkan tetap dipertahankan. Net 

working capital adalah aktiva lancar 

dikurangi dengan hutang lancar (Brigham 

dan Houston, 2006:62).  

Bagi suatu perusahaan, 

manajemen modal kerja merupakan salah 

satu aspek terpenting dari keseluruhan 

manajemen pembelanjaan perusahaan 

karena berpengaruh langsung terhadap 

likuiditas dan profitabilitas perusahaan. 

Hal ini berkaitan dengan aktiva lancar 

(current assets) dan kewajiban lancar 

(current liabilities) perusahaan. Untuk 

mencapai manajemen modal kerja yang 

efektif dan efisien tidak mudah karena 

harus merencanakan tingkat modal kerja 

yang dibutuhkan secara bertahap, baik itu 

bermula dari perencanaan, pengumpulan 

dana hingga koordinasi semua kebutuhan 

operasional perusahaan. 

Berdasarkan konsep modal kerja 

kualitatif, pengelolaan terhadap aktiva 

lancar (kas, persediaan, dam piutang 

usaha) serta pembiayaannya denga 

kewajiban lancar (hutang usaha, 

pinjaman jangka pendek, dan hutang lain-

lain) merupakan aspek penting di dalam 

menjalankan kinerja perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Shin dan 

Soenen (1998) dalam Raheman dan Nasr 

(2007:282) menekankan bahwa efisiensi 

manajemen modal kerja sangat penting 

untuk menghasilkan nilai bagi pemegang 

saham.  

http://www.beritadaerah.com.id/
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Jika manajemen modal kerja dikelola 

akan berdampak signifikan terhadap 

profitabilitas dan likuiditas perusahaan. 

Ukuran manajemen modal yang terkenal 

adalah siklus konversi kas. Siklus konversi 

kas adalah periode waktu dari pembelian 

bahan baku dari supplier hingga penjualan 

barang jadi ke konsumen. Semakin panjang 

siklus konversi kas, semakin besar pula 

investasi perusahaan dalam modal kerja dan 

kondisi ini juga dapat meningkatkan 

profitabilitas, karena perusahaan memiliki 

stok persediaan untuk menghadapi 

permintaan yang suatu saat bisa meningkat. 

Umumnya  perusahaan  food and beverages 

mengikuti siklus konversi kas atau cash 

conversion cycle.  

 Siklus konversi kas memiliki kaitan 

dengan kebijakan persediaan, kebijakan 

penerimaan piutang, dan kebijakan 

penagguhan hutang yang dihitung melalui 

periode persediaan, periode perputaran 

piutang, dan periode utang usaha. 

Komponen-komponen tersebut merupakan 

ukuran yang digunakan dalam melihat 

pengelolaan modal kerja perusahaan terhadap 

profitabilitas.  

Ada beberapa ukuran yang dipakai 

untuk melihat kondisi profitabilitas suatu 

perusahaan, antara lain dengan menggunakan 

Net Profit Margin (NPM). NPM merupakan 

rasio antara laba bersih yaitu penjualan 

sesudah dikurangi dengan seluruh expenses 

termasuk pajak dibandingkan dengan 

penjualan (Lukman Syamsudin, 2007: 62). 

Semakin tinggi NPM, semakin baik operasi 

suatu perusahaan.  

  

 

 

LANDASAN TEORI 

Modal kerja atau  working 

capital  merupakan salah satu unsur 

aktiva yang sangat penting dalam 

perusahaan, karena tanpa modal kerja 

perusahaan tidak dapat memenuhi 

kebutuhan dana untuk menjalankan 

aktivitasnya. Pengertian modal kerja 

menurut Brigham dan Houston 

(2006:131) adalah investasi sebuah 

perusahaan pada aktiva-aktiva jangka 

pendek (kas, sekuritas, persediaan, dan 

piutang). 

Manajemen modal kerja 

(working capital management) 

merupakan manajemen dari elemen-

elemen aktiva lancar dan elemen-

elemen hutang lancar. Kebijakan 

modal kerja menunjukkan keputusan-

keputusan mendasar mengenai target 

masing-masing elemen aktiva lancar 

dan bagaimana aktiva lancar. 

Salah satu pengukur 

manajemen modal kerja yangs erring 

digunakan adalah dengan model siklus 

konversi kas. Siklus konversi kas 

adalah rentang waktu diantara 

pengeluaran kas aktual perusahaan 

untuk membayar sumber daya 

produktif (bahan baku dan tenga 

akerja) dan penerimaaan kasnya 

sendiri dari penjualan produk (yaitu, 

waktu yang dibutuhkan diantara 

membayar tenaga kerja dan bahan 

baku dan penerimaan piutang.  Model 

siklus konversi kas memusatkan pada 

lamanya waktu antara saat perusahaan 

melakukan pembayaran dan saat 

perusahaan menerima kembali arus 

kas. Model siklus arus kas meliputi 

beberapa faktor terkait kas, persediaan, 

piutang dan hutang usaha perusahaan. 
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Periode Persediaan merupakan rata-

rata waktu yang dibutuhkan untuk 

mengkonversi bahan baku menjadi barang 

jadi dan kemudian menjual barang tersebut. 

Periode persediaan yang terlalu tinggi dapat 

berarti bahwa terlalu banyak modal 

perusahaan yang terikat di dalam persediaan 

dan bisa menyebabkan barang-barang 

persediaan mengalami penurunan nilai 

harganya. Disamping itu, periode persediaan 

yang terlalu rendah juga mengindikasikan 

bahwa perusahaan kkeurangam dalam 

persediaan sehingga bisa berefek pada 

penurunan penjualan. 

 

Periode piutang yaitu rata-rata waktu 

yang dibutuhkan untuk mengkonversi 

piutang perusahaan menajdi kas, yaitu untuk 

menerima kas setelah menjadi penjualan. 

Periode utang usaha yaitu rata- rata waktu 

yang dibutuhkan untuk mebeli bahan baku 

dan membayar tenaga kerja. 

Perusahaan dapat meningkatkan laba 

dengan mempersingkat siklus konversi kas 

secepat mungkin tanpa mengganggu operasi, 

karena siklus konversi kas yang pendek 

dapat mengurangi besarnya pembiayaan 

eksternal maupun internal yang dibutuhkan. 

Menurut Brigham dan Houston (2006:136), 

siklus konversi kas dapat dipersingkat 

dengan cara : 

1. Mengurangi periode konversi 

persediaan dengan memproses 

dan menjual barang secar lebih 

cepat, 

2. Mengurangi periode 

penerimaan piutang dengan 

mempercepat penagihan, dan 

3. Memerpanjang periode 

penangguhan hutang dengan 

memperlambat pembayaran 

yang dilakukan. 

 

 

Menurut Bambang Riyanto 

(2001:35) profitabiltas suatu 

perusahaan merupakan perbandingan 

antara laba dengan aktiva atau modal 

yang menghasilkan laba tersebut. 

Sedangkan menurut Sofyan S. 

Harahap (2008:300) menyebutkan 

bahwa: “Profitabilitas menggambarkan 

kemampuan perusahaan mendapatakan 

laba melalui semua kemampuan dan 

sumber yang ada seperti kegiatan 

penjualan, kas, modal, jumlah 

karyawan, jumlah cabang, dan 

sebagainya.” 

 

NPM merupakan salah satu 

indikator pengukuran profitabilitas 

sebuah perusahaan. Rasio ini 

menunjukkan berapa besar persentase 

laba bersih yang diperoleh dari setiap 

penjualan. Semakin besar rasio ini, 

maka dianggapa semakin baik 

kemampuan perusahaan untuk 

mendapatkan laba yang tinggi. 

Menurut Lukman Syamsudin 

(2007:62), NPM merupakan rasio 

antara laba bersih yaitu penjualan 

sesudah dikurangi dengan seluruh 

expenses termasuk pajak dibandingkan 

dengan penjualan.  

 

METODE PENELITIAN 

Berdasarkan tujuan penelitian 

yang telah ditetapkan maka penelitian 

yang dilakukan termasuk jenis 

explanatory research (penjelasan). 

Oleh karena itu, penelitian ini 

menggunakan sampel dan hipotesis.  

 

 

 

 



5 
 

Populasi 

Populasi (population) yaitu 

sekelompok orang,  kejadian atau segala 

sesuatu yang mempunyai karakteristik 

tertentu. (Nur Indriantoro dan Bambang 

Supomo, 2002:115). Sedangkan menurut 

Burhan Bungin (2009:99), populasi penelitian 

merupakan keseluruhan (universum) dari 

objek penelitian yang dapat berupa manusia, 

hewan, tumbuh-tumbuhan, gejala, nilai, 

peristiwa, sikap hidup, dan sebagainya, 

sehingga obyek-obyek ini dapat menajdi 

obyek penelitian. Populasi yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah 16 perusahaan 

Food and Beverages yang terdaftar di BEI 

periode 2009 sampai dengan 2013. 

 

Sampel 

 

Sampel penelitian merupakan bagian dari 

populasi yang dijadikan subyek penelitian 

sebagai “wakil” dari para anggota populasi 

(Supardi,2005:103). Penentuan sampel dalam 

penelitian ini menggunakan metode sensus 

berdasarkan criteria sebagai berikut: 

 

1. Perusahaan Food and Beverages yang 

terdaftar di BEI pada tahun 2009-2013 

2.  Perusahaan Food and Beverages yang 

sahamnya secara aktif diperdagangkandi 

BEI secara terus menerus selama tahun 

2009-2013 (tidak terkena criteria 

delisting). 

Dari kriteria yang dijelaskan diatas, maka 

perusahaan yang menjadi sampel penelitian 

yakni 13 perusahaan. 

 

Jenis dan Sumber Data 

Jenis ada yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah data kuantitatif. Sumber 

data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data sekunder.  

 

 

Variabel Penelitian dan Definisi 

Operasional 

 

Variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini meliputi variabel: 

1. Variabel Terikat (Dependen 

Variabel) 

Variabel dependen yang 

digunakan dalam penelitian ini 

adalah Net Profit Margin 

(NPM). NPM diperoleh dari 

laba bersih setelah pajak dibagi 

dengan total penjualan.  

2. Variabel Independen 

(Independet Variabel) 

Variabel independen yang 

digunakan dalam penelitian ini 

meliputi: 

a. Periode persediaan (x1) 

yang dihitung dengan 

membagi persediaan 

dengan harga pokok 

penjualan kemudian 

dikalikan 365. 

b. Periode perputaran piutang 

(x2) yang dihitung dengan 

membagi piutang usaha 

dengan penjualan kredit 

kemudiaan dikalikan 365. 

c. Periode utang usaha (x3) 

yang dihitung dengan 

membagi utang usaha 

dengan harga pokok 

penjualan kemudian 

dikalikan 365. 

 

Metode Analisis Data 

Metode analisis yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah 

analisis statistik Regresi Linier 

Berganda untuk mengetahui pengaruh 

beberapa variabel independen terhadap 

variabel dependen dengan 

menggunakan teknik pengolahan data 

program aplikasi IBM SPSS versi 20. 
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Model regresi linear berganda dapat dikatakan 

sebagai model yang baik jika model tersebut 

memenuhi beberapa asumsi yang disebut 

dengan asumsi klasik dengan tingkat taraf 

signifikansi α= 0,5 artinya derajat kesalahan 

5%. Ada empat uji asumsi klasik yang 

dilakukan yaitu uji normalitas, uji 

multikolinearitas, uji heterokedestisitas dan uji 

autokorelasi. 

Persamaan Regresi Linier Berganda 

yang digunakan adalah: 

 =  + β 1  X 1i  + β 2  X 2i   + β 3  X 3i  +  e i 

 Analisis regresi yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah koefisien determinasi 

(R
2
), uji simultan (uji F), dan uji parsial (uji t). 

HASIL DAN PENELITAN 

1. Deskriptif Variabel Penelitian 

Tabel 4.1 

Periode Persediaan 

Tahun 2009-2013 (hari) 

 

 

2.    Tabel 4.2 

Periode Perputaran Piutang 

Tahun 2009-2013 (hari) 

 

 

3.      

Tabel 4.3 

            Periode Utang Usaha 

Tahun 2009-2013 (hari) 
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                         Tabel 4.4 

NPM 

Tahun 2009-2013 (%) 

 
 

2. Hasil Regresi Linier Berganda 

 

 

 

 

 

 

PEMBAHASAN HASIL PENELITIAN 

Berdasarkan hasil penelitian 

diperoleh bahwa modal kerja yang diukur 

melalui variabel persediaan, variabel 

perputaran piutang, variabel utang usaha 

berpengaruh secara simultan terhadap 

profitabilitas perusahaan yang dinyatakan 

dengan NPM. Oleh karena itu, sebuah 

perusahaan harus melihat bagaimana 

kondisi modal kerja yang dimiliki. Apabila 

suatu perusahaan memiliki modal kerja 

yang cukup maka kegiatan operasional 

perusahaan dapat berjalan efisien serta 

terhindar dari kesulitan keuangan. 

a. Pengaruh Periode Persediaan    

terhadap NPM 

Hasil pengujian hipotesis secara 

parsial dapat diketahui bahwa variabel 

periode persediaan perusahaan Food 

and Beverages  memiliki pengaruh 

negatif terhadap NPM, sehingga 

kebijakan perusahaan di dalam 

menentukan teknis produksi dan jangka 

waktu penjualan persediaan akan 

mempengaruhi tingkat keuntungan 

perusahaan (NPM). Dimana semakin 

cepat periode perputaran persediaan 

akan meningkatkan tingkat 

profitabilitas (NPM) perusahaan. 

Tingkat periode perputaran persediaan 

yang cepat dapat menunjukkan jumlah 

persediaan yang sesuai dengan 

kebutuhan pasar dan tingkat penjualan 

produk perusahaan yang tinggi. Selain 

itu, pengaruh negatif yang signifikan 
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tersebut menunjukkan bahwa 

perusahaan- perusahaan food and 

beverages di Indonesia memperhatikan 

pengelolaan persediaan di dalam 

meningkatkan penjualan. persediaan 

dari perusahaan  

Kondisi ini dikarenakan umur 

food and beverages yang tidak tahan 

lama dibandingkan perusahaan 

manufaktur lain, sehingga diperlukan 

pengelolaan persediaan yang efektif dan 

efisien untuk menghindari kekurangan 

stock, produk yang rusak/cacat atau 

tidak terjaul yang dapat menurunkan 

keuntungan perusahaan.  

Pengaruh yang berarti dari 

periode konversi persediaan terhadap 

NPM juga dapat dilihat dari segi 

kepentingan perlunya persediaan di 

dalam suatu perusahaan. Komponen 

dianggap penting oleh perusahaan Food 

and Beverages karena: 

 Menghindari kehilangan 
penjualan 

 Memperoleh diskon kuantiti 

 Mengurangi biaya persediaan 

 Mencapai biaya produksi yang 
efisien 

 

b.  Pengaruh Periode Perputaran 

Piutang terhadap NPM  

Tingkat periode perputaran 

piutang dapat menggambarkan 

tingkat efektiftifitas suatu perusahaan. 

Semakin cepat tingkat perputaran 

piutang, maka modal kerja  yang 

ditanamkan juga semakin efektif. 

Periode perputaran piutang 

tergantung kepada syarat 

pembayarannya. Makin lunak atau 

maikn lama syarat pembayarannya, 

berarti makin lama modal terikat pada 

piutang, yang berarti bahwa tingkat 

perputarannya selama periode tertentu 

adalah makin rendah. (Bambang 

Riyanto, 2001:90).  

 

Dari hasil pengujian hipotesis 

secara parsial dapat diketahui bahwa 

variabel periode perputaran piutang tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap 

NPM perusahaan.  Dengan kata lain, 

tinggi rendahnya profitabilitas (NPM) 

perusahaan tidak dipengaruhi oleh 

periode perputaran piutang. Tidak 

signifikannya pengaruh periode 

perputaran piutang terhadapprofitabilitas 

(NPM) perusahaan disebabkan karena:  

1. Piutang usaha perusahaan  food 

and beverages merupakan 

aktiva yang tidak produktif dan 

tidak menghasilkan pendapatan 

(kas) hingga saat penagihannya 

terlunasis sehingga tidak 

berdampak pada profitabilitas 

yang dihasilkan perusahaan. 

2. Semakin bertambahnya jumlah 

piutang usaha perusahaan food 

and beverages setiap tahunnya 

namun perusahaan belum 

optimal mengelola piutang 

sehingga tidak dapat 

meningkatkan profitabilitas. 

Hasil ini sama dengan 

penelititian yang dilakukan 

Aulia Rahma (2011) dimana 

tidak ada hubungan antara 

periode perputaran piutang 

dengan profitabilitas. 
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c. Pengaruh Periode Hutang Usaha 

terhadap NPM  
 

Hasil pengujian hipotesis secara 

parsial diketahui bahwa periode utang usaha 

berpengaruh signifikan positif yaitu pengaruh 

periode utang usaha berbanding lurus 

terhadap NPM. Artinya bahwa setiap 

kenaikan yang terjadi pada periode utang 

usaha akan menaikkan NPM. Sebaliknya, 

apabila terjadi penurunan terhadap periode 

utang usaha, maka akan menurunkan NPM 

pula. 

 Berdasarkan hasil penelitian ini  

menunjukkan bahwa semakin panjang atau 

semakin lama periode utang usaha maka akan 

dapat meningkatkan profitabilitas (NPM) 

perusahaan. Sebaliknya, semakin pendek atau 

semakin cepat periode utang usaha maka 

akan menurunkan profitabilitas (NPM) 

perusahaan. Semakin lama periode utang 

usaha maka perusahaan akan memiliki 

kesempatan untuk memperbanyak kapasitas 

produksinya yang diharapkan dapat 

menghasilkan laba. Selain itu, semakin lama 

periode utang usaha maka perusahaan dapat 

menunda kas yang keluar untuk membeli 

bahan baku, tenaga kerja, dan kebutuhan 

modal kerja yang lain. 

Hal ini disebabkan perusahaan food and 

beverages mampu menegosiasikan jangka 

waktu atau jatuh tempo pembayaran utang 

dengan pihak kreditur. Sehingga terjadi 

penundaan kas yang keluar dalam waktu 

lama yang dapat digunakan menambah 

kapasitas usaha. Oleh karena itu, perusahaan 

dapat meningkatkan penjualan serta 

menghasilkan laba yang optimal.  

 

 

 

 

 

 

Penelitian ini sesuai dengan teori 

yang dikemukakan oleh Brigham dan 

Houston (2006:136) bahwa untuk 

mempercepat penerimaan kas dapat 

dilakukan dengan cara memperpanjang 

periode penangguhan utang dengan 

memperlambat pembayaran yang 

dilakukan. Dengan menunda pembayaran 

akan membuat kas tidak berkurang yang 

harusnya digunakan untuk membayar 

utang dan kas tersebut dapat digunakan 

untuk menambah kapasitas usaha 

perusahaan yang diharapkan akan dapat 

meningkatkan penjualan dan 

menghasilkan laba yang bertambah. 

KESIMPULAN DAN SARAN 

  Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian dan 

analisis terhadap hipotesis yang telah 

diuraikan pada bab sebelumnya, maka 

dapat diperoleh kesimpulan sebagai 

berikut: 

1. Variabel periode persediaan, periode 

perputaran piutang dan periode utang 

usaha berepengarahu simultan terhadap 

NPM perusahaan. 

2. Secara parsial hanya variabel periode 

persediaan dan periode utang usaha yang 

berpengaruh terhadap NPM perusahaan. 

Periode persediaan memiliki pengaruh 

negative terhadap NPM sedangkan 

periode utang usaha memiliki pengaruh 

positif terhadap NPM. 

3. Dari kedua variabel periode 

persediaan dan periode utang usaha yang 

berpengaruh signifikan terhadap NPM, 

periode utang usaha memiliki pengaruh 

yang palin dominan terhadap NPM.  
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Saran 

Saran yang dapat diberikan 

berkaitan dengan hasil penelitian dan 

keterbatasan penelitian ini adalah: 

1. Bagi perusahaan hendaknya 

menjalankan aktivitas operasinya, 

perusahaan disarankan untuk 

melakukan pengendalian terhadap 

penggunaan kas dengan membuat 

anggaran kas, penggunaan piutang 

usaha dengan mepercepat 

penagihan dan meninjau kembali 

tingkat persediaan yang 

dimilikinya, dengan penggunaan 

yang lebih efektif, perusahaan 

nantinya diharapkan mampu 

meningkatkan keuntungannya. 

2. Bagi peneliti selanjutnya 

mengangkat permasalahan yang 

sama, disarankan untuk perlu 

mempertimbangkan variabel-

variabel lain, baik variabel-

variabel pengukur modal kerja 

maupun variabel- variabel 

pengukur profitabilitas. Serta 

memperpanjang periode penelitian 

sehingga mendapatkan hasil yang 

lebih akurat. 
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