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Abstrak
	Modal kerja dibutuhkan oleh setiap perusahaan untuk membiayai kegiatan operasionalnya sehari-hari, dimana modal kerja yang telah dikeluarkan itu diharapkan akan dapat kembali lagi masuk dalam perusahaan dalam waktu yang pendek melalui hasil penjualan produksinya. Modal kerja berperan penting dalam menopang operasi atau kegiatan perusahaan, karena tanpa modal kerja maka kegiatan operasional suatu perusahaan tidak dapat berjalan dengan lancar.  
Abstract
Working capital required by each company to finance day-to-day operations, working capital which has been issued it is expected to be able to come back into the company in a short time through the sale of its production. Working capital role in sustaining operations or activities of the company, because without the working capital of a company’s operations can not be run smoothly. 

PENDAHULUAN
	Setiap aktivitas yang dilakukan oleh perusahaan selalu memerlukan dana, baik dana untuk membiayai kegiatan operasional sehari-hari maupun dana untuk investasi jangka panjang. Dana yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayai dan melangsungkan kegiatan operasional sehari-hari disebut modal kerja, dan modal kerja ini akan terus berputar di dalam kegiatan operasional perusahaan.
	Modal kerja adalah nilai aktiva atau harta yang dapat segera dijadikan uang kas yaitu dipakai perusahaan untuk keperluan sehari-hari, misalnya untuk membayar gaji, membeli barang atau bahan baku, membayar ongkos atau transpot angkutan, membayar hutang, dan sebagainya (Bambang Riyanto (1998). Oleh sebab itu, mengelola modal kerja merupakan suatu aktivitas yang penting di dalam perusahaan agar kegiatan perusahaan tidak terhambat atau terhenti (Agus Siswanto, 2001). Pengelolaan modal kerja dikatakan penting karena menyangkut penetapan kebijakan modal kerja maupun pelaksanaan kebijakan modal kerja dalam operasional sehari-hari. Pengelolaan modal kerja berkepentingan terhadap keputusan investasi pada aktiva lancar dan hutang lancar, terutama mengenai bagaimana menggunakan dan mengkomposisi keduanya yang akan dapat mempengaruhi resiko. 
Perusahaan harus memenuhi kebutuhan modal kerja karena jika tidak terpenuhi, maka akan mempengaruhi profitabilitas perusahaan (Yoyon dan Fani, 2011). Modal kerja berperan penting dalam menopang operasi atau kegiatan perusahaan, karena tanpa modal kerja maka kegiatan operasional suatu perusahaan tidak dapat berjalan lancar. Perusahaan yang mempunyai modal kerja lebih besar dari kebutuhan akan mengakibatkan tidak efisien penggunaannya, dan jika lebih kecil dapat mengganggu operasional perusahaan (Alexandri, 2008). Perusahaan sebaiknya menggunakan modal kerja dengan baik untuk mendapatkan profitabilitas yang tinggi, dan perusahaan sebaiknya menginvestasikan modal kerja secara tepat sehingga modal kerja tersebut dapat berputar. Dengan modal kerja yang baik maka operasi perusahaan akan berjalan dengan ekonomis dan efisien ( Eva Larasati & Selmita P., 2011).
	Beberapa penelitian mengenai modal kerja yang dikaitkan dengan profitabilitas perusahaan telah dilakukan oleh beberapa peneliti, diantaranya adalah Deloof (2003) meneliti hubungan antara modal kerja dengan profitabilitas terhadap 1009 perusahaan non financial Belgia dari tahun 1992 sampai dengan tahun 1996. Hasilnya menyatakan bahwa terdapat hubungan negatif antara financial debt ratio, number of days accounts receivable, number of days inventories, dan number of days accounts payable dengan gross operating income dan pengaruhnya signifikan. Ini artinya bahwa apabila financial debt ratio, number of days accounts receivable, number of days inventories, dan number of days accounts payable mengalami penurunan, maka gross operating income akan naik. 
Rajesh et al. (2011) dalam penelitiannya yang berjudul Impact of working capital management on firm’s profitability dengan hasil penelitiannya menyatakan bahwa hubungan antara profitabilitas dan rasio modal kerja menghasilkan bahwa mayoritas komponen seperti rasio aktiva lancer, rasio perputaran modal kerja, rasio perputaran persediaan, rasio turnover debitur memiliki hubungan yang positif signifikan dengan profitabilitas yaitu ROI. Penelitian tersebut diperkuat Estiasih (2005), Raheman dan Nasr (2007), dan Wijaya (2012) menunjukkan bahwa perputaran modal kerja (working capital turnover) berpengaruh positif terhadap profitabilitas (ROI). Berbanding terbalik dengan Mian et al. (2009) dan Gamze et al. (2012) modal kerja berpengaruh negative terhadap profitabilitas perusahaan. Mian et al. (2009) dalam penelitiannya juga menyatakan bahwa hubungan negative antara ukuran profitabilitas perusahaan dan tingkat agresivitas investasi modal kerja dan kebijakan pembiayaan. Pengelolaan modal kerja harus secara tepat mengenai jumlah dan komposisi aktiva lancar. Modal kerja yang berlebihan atau kurang maka akan menimbulkan dampak negative pada perusahaan (Hernawati, 2007).      
Munawir (2010) menyatakan bahwa rasio perputaran modal kerja menunjukkan hubungan antara modal kerja dengan penjualan. Faktor modal kerja mempengaruhi tinggi rendahnya profitabilitas. Setiap perusahaan dalam operasionalnya membutuhkan modal karena modal berpengaruh terhadap perusahaan untuk mencapai tujuannya, sehingga profitabilitas tinggi sangat mendukung operasional perusahaan secara maksimal (Bramasto, 2007). Bieniasz et al. (2011) dalam penelitiannya menyatakan bahwa efisiensi manajemen modal kerja ini dinilai melalui persediaan, piutang, kewajiban tidak lancar siklus omset, siklus konversi kas, dan dalam hal tingkat pengembalian yang diperoleh dari non-keuangan asset. Penelitian ini membuktikan bahwa di sektor industri makanan dengan siklus terpendek modal kerja, tingkat yang relative lebih tinggi dari profitabilitas yang diperoleh. 
Selain para peneliti di atas, Eva Larasati & Selmita Paranoan (2011) juga meneliti pengaruh modal kerja terhadap profitabilitas pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasilnya menunjukkan bahwa hanya satu variabel independen yaitu number of days inventories dapat mempengaruhi profitabilitas, sedangkan variabel independen lain yakni sales growth, financial debt, fixed financial, number of days accounts receivable, number of days account payable, and cash conversion cycle tidak dapat mempengaruhi profitabilitas. Kemudian, I made D.S & Putu Vivi L. (2013) meneliti pengaruh perputaran modal kerja terhadap profitabilitas perusahaan. Hasilnya menunjukkan bahwa variabel perputaran modal kerja, perputaran kas, dan perputaran persediaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas (ROI), demikian pula Yoyon Supriyadi dan Fani F. (2011) meneliti pengaruh modal kerja terhadap profitabilitas pada PT. Timah, Tbk., dan PT. Antam, Tbk. Hasilnya menunjukkan bahwa modal kerja memiliki pengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan. Selanjutnya, Silviana Dwi S. (2012) meneliti pengaruh perputaran modal kerja terhadap profitabilitas perusahaan property and Real Estate yang terdaftar di BEI. Hasilnya menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara perputaran modal kerja terhadap profitabilitas perusahaan.     
	Mengacu pada hasil penelitian-penelitian tersebut maka kiranya penting sekali untuk mendiskusikan lebih lanjut mengenai peran penting modal kerja pada profitabilitas perusahaan, sehingga tujuan penulisan artikel ini adalah untuk menggambarkan peran penting modal kerja pada profitabilitas perusahaan.   
TELAAH PUSTAKA DAN PEMBAHASAN     
Modal Kerja
Modal kerja adalah berkaitan dengan keseluruhan dana yang digunakan selama periode akuntansi tertentu yang dimaksudkan untuk menghasilkan pendapatan untuk periode akuntansi yang bersangkutan. Namun demikian, bukan berarti bahwa semua dana yang digunakan untuk menghasilkan ”current income” adalah unsur modal kerja (Agus Siswanto, 2001). Menurut Weston dan Brigham (1992) bahwa modal kerja adalah sebagai aktiva lancar dikurangi kewajiban lancar, sehingga modal kerja merupakan investasi perusahaan dalam bentuk kas, surat-surat berharga, piutang dan persediaan, dikurangi kewajiban lancar yang digunakan untuk membiayai aktiva lancar. Ukuran tersebut merupakan modal kerja bersih.
Secara umum modal kerja dapat didefinisikan ke dalam tiga (3) konsep, yakni: konsep kuantitatif, konsep kualitatif, dan konsep fungsional (Bambang Riyanto, 1998):
1. Konsep kuantitatif
Modal kerja secara kuantitatif adalah jumlah keseluruhan dari aktiva lancar. Konsep ini menitikberatkan kepada kuantitas dari dana yang diperlukan untuk mencukupi kebutuhan perusahaan dalam membiayai operasinya yang bersifat rutin atau menunjukkan jumlah dana yang tersedia untuk tujuan operasi jangka pendek. Modal kerja seperti ini disebut modal kerja bruto, dan dalam konsep ini modal kerja yang besar tidak menjamin kelangsungan operasi yang akan datang, serta tidak mencerminkan likuiditas perusahaan. 
2. Konsep kualitatif
Modal kerja secara kualitatif adalah aktiva lancar yang benar-benar digunakan untuk membiayai operasi perusahaan tanpa mengganggu likuiditasnya. Modal kerja ini merupakan kelebihan aktiva lancar di atas hutang lancar. Oleh karena itu modal kerja ini disebut modal kerja netto. Pengertian ini bersifat kualitatif karena menunjukkan tersedianya aktiva lancar yang lebih besar daripada hutang lancarnya (hutang jangka pendek) dan menunjukkan pula margin of protection atau tingkat keamanan bagi para kreditur jangka pendek, serta menjamin kelangsungan operasi dimasa mendatang dan kemampuan perusahaan untuk memperoleh tambahan pinjaman jangka pendek dengan jaminan aktiva lancarnya. 
3. Konsep fungsional
Modal kerja secara fungsional adalah dapat ditinjau dalam menghasilkan pendapatan atau income perusahaan. Konsep ini menitikberatkan fungsi dari dana yang dimiliki dalam rangka menghasilkan pendapatan dari usaha pokok perusahaan. Setiap dana yang digunakan dalam perusahaan adalah dimaksudkan untuk menghasilkan pendapatan. Ada sebagian dana yang dipergunakan dalam suatu periode tertentu langsung menghasilkan pendapatan bagi periode tersebut, dan ada sebagian dana lain yang digunakan pada periode tersebut tetapi tidak seluruhnya digunakan untuk menghasilkan current income. 
Modal kerja memiliki beberapa elemen yang meliputi: kas, piutang, dan persediaan. Kas merupakan aktiva yang paling likuid atau merupakan unsur modal kerja yang paling tinggi likuiditasnya yang berarti semakin besar jumlah yang dimiliki oleh suatu perusahaan akan semakin tinggi pula tingkat likuiditasnya (Munawir, 2010). Tetapi suatu perusahaan yang mempunyai tingkat likuiditas yang tinggi karena adanya kas dalam jumlah yang banyak mencerminkan adanya overinvestment dalam kas atau banyak uang yang menganggur dan berarti bahwa perusahaan kurang efisien dalam pengelolaan kas. Jumlah kas yang relatif kecil akan diperoleh profit yang lebih besar namun suatu perusahaan yang hanya mengejar keuntungan tanpa memperhatikan likuiditas akhirnya perusahaan itu akan dalam keadaan likuid apabila sewaktu-waktu ada tagihan. Untuk menjaga likuiditasnya maka perusahaan dapat menggunakan kelebihan dananya untuk membeli efek yaitu surat-surat berharga yang merupakan bagian dari aktiva lancar yang dapat segera diuangkan. Pengelolaan kas dengan baik dan efisien dapat meningkatkan profitabilitas. 
Kemudian piutang merupakan aktiva atau kekayaan perusahaan yang timbul akibat dari pelaksanaan politik penjualan kredit (Bambang Riyanto, 1998). Manajemen piutang merupakan hal yang sangat penting bagi perusahaan yang menjual produknya dengan kredit. Manajemen piutang terutama menyangkut masalah pengendalian jumlah piutang, pengendalian pemberian dan pengumpulan piutang serta evaluasi terhadap politik kredit yang dijalankan oleh perusahaan. Untuk mengukur efisiensi piutang maka perlu diketahui perputaran piutang yang terjadi dengan membandingkan antara total pendapatan dengan piutang rata-rata (Munawir, 2010). Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menagih atau mengumpulkan piutang. Piutang rata-rata tersebut dapat diketahui dengan menjumlahkan piutang awal tahun dengan piutang akhir tahun yang bersangkutan. 
Selanjutnya, persediaan merupakan aktiva yang selalu dalam keadaan berputar dimana secara menerus mengalami perubahan (Bambang Riyanto, 1998). Masalah investasi dalam persediaan merupakan masalah pembelajaran aktif seperti halnya investasi dalam aktiva-aktiva lainnya. Masalah penentuan besarnya investasi atau alokasi modal dalam persediaan berpengaruh secara langsung terhadap profitabilitas pada perusahaan. Kesalahan dalam penetapan besarnya investasi dalam persediaan akan menekan keuntungan. Adanya investasi dalam persediaan yang terlalu besar dibandingkan dengan kebutuhan akan memperbesar beban bunga, memperbesar biaya penyimpanan dan pemeliharaan di gudang, memperbesar kemungkinan kerugian akibat kerusakan dan turunnya kualitas sehingga semua itu akan memperkecil profitabilitas. Demikian juga sebaliknya adanya invsetasi yang terlalu kecil dalam persediaan akan berakibat menekan profitabilitas karena persediaan.  
Profitabilitas Perusahaan
Profitabilitas adalah berkaitan dengan kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri (Sartono, 1998). Profitabilitas merupakan salah satu jenis rasio dalam analisis laporan keuangan yang mengukur tingkat keuntungan suatu perusahaan. Rasio profitabilitas juga dikatakan sebagai rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan dari penggunaan modalnya karena menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya (Harahap, 2001).
Menurut Bambang Riyanto (1998) profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu. Profitabilitas suatu perusahaan diukur dengan kesuksesan perusahaan dan kemampuan menggunakan aktivanya secara produktif. Dengan demikian profitabilitas suatu perusahaan dapat diketahui dengan membandingkan antara laba yang diperoleh dalam suatu periode dengan jumlah aktiva atau jumlah modal perusahaan tersebut. Jumlah keuntungan (laba) yang diperoleh secara teratur serta kecenderungan atau trend keuntungan yang meningkat merupakan suatu faktor yang Sangay penting yang perlu mendapatkan perhatian penganalisa di dalam menilai profitabilitas suatu perusahaan. Profitabilitas sering digunakan untuk mengukur efisiensi penggunaan modal kerja dalam suatu perusahaan dengan membandingkan antara laba dengan modal yang dipergunakan dalam operasi. Oleh karena itu, keuntungan yang besar tidak menjamin atau bukan merupakan usuran bahwa perusahaan profitable, karena bagi manajemen atau pihak lain profitabilitas yang tinggi lebih penting daripada keuntungan yang besar.
Profitabilitas dapat diukur dengan menggunakan rasio profitabilitas yaitu rasio-rasio yang menunjukkan hasil akhir dari sejumlah kebijaksanaan dan keputusan-keputusan. Rasio-rasio tersebut menurut Bambang Riyanto (1998) antara lain: operating income ratio (operating profit margin) dengan operating assets, turnover of operating assets, dan rate of return on investment (ROI). Operating income ratio (operating profit margin) dengan operating assets adalah profitabilitas perusahaan dapat diukur dengan menghubungan antara keuntungan atau laba yang diperoleh dari kegiatan pokok perusahaan dengan kekayaan atau assets yang digunakan untuk menghasilkan keuntungan tersebut. Yang dimaksud dengan operating assets adalah semua aktiva kecuali investasi jangka panjang dan aktiva-aktiva yang tidak digunakan dalam kegiatan atau usaha memperoleh penghasilan yang rutin atau usaha pokok perusahaan. Rasio ini akan mencerminkan keuntungan yang diperoleh tanpa mengingat darimana sumber modal dan menunjukkan tingkat efisiensi perusahaan dalam melaksanakan operasi sehari-hari. 
Kemudian turnover of operating assets merupakan rasio antara jumlah aktiva yang digunakan dalam operasi (operating assets) terhadap jumlah penjualan yang diperoleh selama periode tersebut. Rasio ini merupakan ukuran tentang seberapa jauh aktiva ini telah dipergunakan di dalam kegiatan perusahaan atau menunjukkan berapa kali operating assets berputar dalam suatu periode tertentu. Angka rasio yang cenderung naik memberikan gambaran bahwa perusahaan semakin efisien dalam menggunakan aktiva. Sedangkan rate of return on investment (ROI) merupakan salah satu bentuk rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan dana yang ditanam dalam aktiva yang digunakan dalam operasi perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. Rasio ini menghubungan keuntungan yang diperoleh (net operating income) dengan jumlah investasi atau aktiva yang digunakan untuk menghasilkan keuntungan operasi (Bambang Riyanto, 1998).           
Peran Penting Modal Kerja Pada Profitabilitas Perusahaan
	Pengelolaan modal kerja perlu mendapat perhatian dari pihak manajemen perusahaan, terutama yang berkaitan dengan kebijaksanaan modal kerja yang efisien. Pihak manajemen perusahaan akan dihadapkan pada keputusan yang mengakibatkan adanya pertukaran antara factor likuiditas dan profitabilitas. Hal tersebut merupakan hal yang sangat penting agar kelangsungan usaha dapat dipertahankan. Oleh sebab itu keputusan untuk menekan modal kerja seefisien mungkin agar tingkat likuiditas terjaga, akan cenderung menurunkan kemampuan profitabilitas perusahaan. Sebaliknya, keputusan yang cenderung untuk memaksimalkan profitabilitas perusahaan, akan cenderung membuat tidak terjaganya tingkat likuiditas perusahaan. Smith (1980) menandai pentingnya pertukaran antara likuiditas dan profitabilitas dalam pengelolaan modal kerja.
	Oleh sebab itu, pengelolaan eleven-elemen aktiva lancar, yang meliputi kas, piutang, dan persediaan merupakan hal penting yang harus juga diperhatikan oleh pihak manajemen perusahaan. Efisiensi pengelolaan kas, piutang, dan persediaan berpengaruh terhadap kemampuan untuk mendapatkan keuntungan. Jumlah kas yang sangat besar sampai melebihi utang lancarnya mencerminkan adanya overinvestment dalam kas atau banyak uang yang menganggur dimungkinkan memperkecil profitabilitas. Kebijaksanaan piutang yang salah membuat berkurangnya aliran kas yang masuk sehingga berkurangnya dana untuk operasi, yang pada akhirnya berpengaruh pada kemampuan mendapatkan keuntungan. Adanya intervensi persediaan yang terlalu besar dibandingkan dengan kebutuhan dapat memperbesar beban tetap sehingga dapat memperkecil profitabilitas.
	Berdasarkan uraian di atas maka dapat dikatakan bahwa pengelolaan modal kerja yang meliputi efisiensi kas, efisiensi piutang, dan efisiensi persediaan dapat berpengaruh penting terhadap profitabilitas perusahaan. 
KESIMPULAN 
Modal kerja yang meliputi kas, piutang, dan persedian memiliki peran penting pada profitabilitas perusahaan. Pengelolaan kas, pengelolaan piutang, dan pengelolaan persediaan yang baik dan efisien dapat meningkatkan profitabilitas karena efisiensi pengelolaan kas, piutang, dan persediaan berpengaruh terhadap kemampuan untuk mendapatkan keuntungan.
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