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ABSTRACT 
 

One of the main concerns of corporate financial management is how managers 
make short-term decisions known as working capital management. This requires making 
capital management policies and decisions that have an impact on performance. The 
purpose of this study is to find out how the literature on the impact of working capital 
management on company profitability has changed over time. Publish or Perish, a 
software program, was used to conduct research in 25 journals from 2012 to 2022 using a 
systematic literature review technique. The results of this study suggest that increasing 
working capital will increase profitability when working capital levels are low. However, 
profitability will decrease as working capital increases when the working capital level is 
high. In addition, reliable estimates of a company's ideal NTC level are provided in this 
report. Furthermore, this investigation examines the impact of financial constraints on the 
ideal level of working capital. The results of this literature review show that working capital 
management has an effect on company profitability. 
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ABSTRAK 

 

Salah satu kekhawatiran utama manajemen keuangan perusahaan adalah 
bagaimana manajer membuat keputusan jangka pendek yang dikenal sebagai 
manajemen modal kerja. Hal ini memerlukan pengambilan kebijakan dan keputusan 
manajemen modal yang berdampak pada kinerja. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk 
mengetahui bagaimana literatur tentang dampak manajemen modal kerja terhadap 
profitabilitas perusahaan telah berubah dari waktu ke waktu. Publish or Perish, sebuah 
program perangkat lunak, digunakan untuk melakukan penelitian di 25 jurnal dari tahun 
2012 hingga 2022 dengan menggunakan teknik sistematik literature review. Hasil 
penelitian ini menyarankan bahwa peningkatan modal kerja akan meningkatkan 
profitabilitas ketika tingkat modal kerja adalah rendah. Namun, profitabilitas akan menjadi 
turun seiring dengan peningkatan modal kerja ketika tingkat modal kerja adalah tinggi. 
Selain itu, perkiraan yang dapat diandalkan tentang tingkat NTC ideal perusahaan 
disediakan dalam laporan ini. Selanjutnya, penyelidikan ini mengkaji dampak kendala 
keuangan pada tingkat modal kerja yang ideal. Hasil kajian literatur review ini 
menunjukkan bahwa manajemen modal kerja berpengaruh terhadap profitabilitas 
perusahaan. 

  
Kata Kunci: manajemen modal kerja, kendala keuangan, profitabilitas 
 
 

1. PENDAHULUAN  

Perusahaan adalah setiap bentuk 
usaha yang bersifat tetap, terus 
menerus, bekerja untuk tujuan 
memperoleh keuntungan atau laba. 
Perusahaan dapat diukur melalui laporan 
keuangan dengan melakukan analisis 
terhadap laporan keuangan   yang dibuat 
oleh perusahaan. Literatur keuangan 
perusahaan berfokus pada keputusan 
studi keuangan jangka panjang, 
khususnya investasi, struktur modal, 
dividen atau penilaian keputusan suatu 
perusahaan. Pengelolaan aset dan 
kewajiban jangka pendek memerlukan 
penyelidikan yang cermat karena 
manajemen modal kerja memainkan 
peran penting dalam profitabilitas dan 
risiko perusahaan serta nilainya.  

Hasil analisis laporan keuangan 

memberikan informasi tentang 

kelemahan dan kekuatan yang dimiliki 

perusahaan sehingga dapat melihat 

produktivitas keuangan dan 

memudahkan perusahaan menjalankan 

usahanya. Profitabilitas yang dicapai 

dapat berdampak pada kinerja keuangan 

bisnis jika tim manajemen berkinerja 

baik. Laba bersih perusahaan akan 

menjadi standar yang digunakan untuk 

menilai profitabilitas. Kemampuan 

manajemen keuangan untuk 

merencanakan jumlah modal kerja 

secara akurat dibutuhkan oleh bisnis 

sangat penting. Hal ini dikarenakan 

perusahaan membutuhkan modal untuk 

menjalankan usahanya, yang digunakan 

untuk membayar aset perusahaan yang 

membantu jalannya perusahaan. 

Tujuan utama dari manajemen modal 

kerja adalah untuk menjaga komponen 

modal kerja dalam keseimbangan yang 

optimal. Kemampuan manajemen 

keuangan untuk mengelola piutang, 

persediaan, dan hutang secara efektif 

sangat penting untuk keberhasilan 

perusahaan. Dengan pilihan investasi 

yang tersedia, bisnis dapat memangkas 

biaya pada pembiayaan atau membuat 

lebih banyak uang tersedia untuk proyek-

proyek. Waktu dan upaya manajer 

keuangan dialokasikan untuk membawa 

tingkat aset dan kewajiban lancar yang 

tidak optimal untuk kembali ke tingkat 

yang optimal. Keseimbangan antara 
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efisiensi dan risiko akan menentukan 

tingkat modal kerja yang ideal. 

Pengembangan tinjauan pustaka tentang 

dampak manajemen modal kerja 

terhadap profitabilitas perusahaan 

menjadi fokus penelitian ini.  

2. KAJIAN PUSTAKA 

Working Capital 

Modal kerja perusahaan adalah 
selisih antara semua hutang dan nilai 
aset perusahaan. Aset lancar yang selalu 
berubah dan bagian dari investasi 
perusahaan dianggap sebagai modal 
kerja, dan tingkat perputarannya tidak 
boleh melebihi satu tahun. Modal kerja 
adalah uang yang digunakan oleh bisnis 
untuk menjalankan operasinya. Investasi 
dalam aset lancar atau jangka pendek, 
seperti uang tunai, bank, surat berharga, 
piutang, persediaan, atau modal kerja, 
dianggap modal kerja. 

 
Ada dua jenis modal kerja, yaitu 

modal kerja bruto dan modal kerja 
bersih. Modal kerja bersih adalah selisih 
antara aktiva lancar (current assets) dan 
kewajiban lancar (current liabilities), 
sedangkan modal kerja bruto adalah 
jumlah seluruh aktiva lancar (current 
assets) aset). Stok atau persediaan—
bahan mentah, barang setengah jadi, 
dan barang yang menunggu penjualan 
dan pengiriman—piutang (tagihan tidak 
dibayar, ditampilkan di neraca), hutang 
(dari pemasok), kas, dan jangka pendek 
adalah contoh-contohnya. dari aset 
lancar. Pembayaran kredit (untuk bahan 
mentah dan barang lainnya), cerukan 
bank, pinjaman jangka pendek lainnya, 
pajak, dividen, dan bunga adalah contoh 
kewajiban lancar. 
 
 
Pengukuran Manajemen Modal Kerja 

Istilah "manajemen modal kerja" 
mengacu pada proses pengelolaan 
modal kerja. Modal kerja perusahaan 
memiliki dampak yang signifikan 
terhadap kelangsungan hidupnya. 
Investasi perusahaan dalam jangka 

pendek aset, seperti uang tunai, surat 
berharga, persediaan, dan piutang, 
dikenal sebagai modal kerja. 
Profitabilitas menjadi ukuran yang 
digunakan oleh manajemen dalam 
mengendalikan modal kerja secara 
efisien (Sapetu et al., 2017). Sebuah 
bisnis dengan banyak modal kerja akan 
dapat menjalankan operasinya tanpa 
masalah. Pengelolaan modal kerja yang 
positif dan efisien secara tidak langsung 
dapat meningkatkan profitabilitas. 
Perhitungan modal kerja yang paling 
terkenal adalah memanfaatkan Money 
Transformation Cycle (CCC). 

Cash Conversion Cycle (CCC) 
adalah jeda waktu antara pembelian 
bahan baku dan penjualan barang jadi. 
Cash Conversion Cycle (CCC) 

digunakan oleh hampir semua jurnal 
yang direview. Semakin cepat 
perputaran CCC, semakin besar 
ketersediaan kas perusahaan dan 
profitabilitas. Hal ini dapat ditunjukkan 
dengan perputaran uang yang lebih 
cepat. Piutang, persediaan, dan periode 
hutang membentuk tiga bagian dari 
siklus konversi kas. Piutang usaha dan 
periode persediaan ditambahkan 
bersama-sama untuk membuat siklus 
konversi kas ini, dan kemudian periode 
hutang dikurangkan dari total. Rumus 
yang dapat digunakan untuk 
mendapatkan CCC adalah sebagai 
berikut: 

CCC = Days Inventory Outstanding + Days 
Sales Outstanding - Days Payable 
Outstanding  
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Pengukuran Profitabilitas 

Variabel yang terikat dalam 
penelitian ini adalah profitabilitas. 
Profitabilitas perusahaan adalah 
kapasitas untuk menghasilkan 
pendapatan selama jangka waktu yang 
telah ditentukan. Kapasitas bisnis untuk 
menggunakan aset secara efisien juga 
dapat digunakan untuk mengevaluasi 
profitabilitas. Mayoritas peneliti mencari 
profitabilitas perusahaan menggunakan 
Return on Assets (ROA), menurut review 
artikel jurnal. 

ROA digunakan untuk mengukur 
kemampuan manajemen dalam 
memperoleh profitabilitas dan manajerial 
efisiensi secara keseluruhan. Return on 
Asset adalah rasio antara pendapatan 
sebelum pajak dengan total aset, ROA 
menunjukkan seberapa banyak 
perusahaan telah memperoleh laba atas 
aset yang ditanamkan pada perusahaan. 
Dalam pengertian di atas jelas bahwa 
bagaimana kemampuan perusahaan 
dalam memperoleh keuntungan atas 
keseluruhan aset yang diinvestasikan 
perusahaan, maka untuk selanjutnya 
perusahaan dapat menjalankan aktivitas 
lain kedepannya. Semakin besar ROA 
perusahaan, semakin besar pula posisi 
perusahaan tersebut dan semakin baik 
pula posisi perusahaan tersebut dari segi 
penggunaan aset. Oleh karena itu bagi 
manajemen atau pihak- pihak yang lain, 
rentabilitas yang tinggi lebih penting dari 
pada keuntungan yang besar. ROA 
diperoleh dengan menggunakan rumus 
sebagai berikut: 

     
                

            
 

 

3. METODE PENELITIAN 

Metode yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah tradisional review, 
dimana tinjauan pustaka dilakukan oleh 
para peneliti dan hasilnya banyak 
ditemukan pada survey paper yang ada. 
Sumber-sumber tulisan yang dapat 

dijadikan sebagai bahan studi literatur 
diantaranya jurnal-jurnal ilmiah, buku-
buku teoritis, artikel, skripsi dari berbagai 
universitas, dan informasi lainnya yang 
dicari menggunakan aplikasi Publish or 
Perish (PoP). 

Langkah-langkah yang dilakukan 
dalam studi literatur pada penelitian ini 
adalah: 

1) Mencari jurnal yang relevan 
mengenai topik Working Capital di 
aplikasi PoP (Publish or Perish). 

2) Menggunakan mesin pencari google 
scholar dengan title words berupa 
“Working Capital” dan keywords 

“Profitabilitas” dengan pembahasan 
tahun pencarian dalam kerana 10 
tahunan yaitu 2012- 2022. 

3) Hasil pencarian awal disimpan ke 
dalam article found. Setelah itu, 
dipilih 30 article berdasarkan jumlah 
cite terbanyak dan dimasukkan 
kedalam candidate article. Hasil 

pemilihan selanjutnya sebanyak 25 
article yang dimasukkan kedalam 
selected article berdasarkan yang 
paling relevan, terakreditasi, dan 
paling baik. 

4) Mengkaji isi dari jurnal-jurnal 
tersebut diantaranya hasil dan 
pembahasan penelitian. 

5) Memberikan kesimpulan mengenai 
variabel dependen positif akibat 
pengaruh Cash Conversion Cycle 
(CCC) dan Return on Asset (ROA). 

 

4. ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

 

68% 

16% 

16% 

Hasil penelitian 

Berpengaruh
positif

Berpengaruh
negatif

Dipengaruhi
variabel lain
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Grafik 1.1 Pie Chart Variabel 
Dependen dan Variabel 

Independen 

Jurnal yang direview pada 
penelitian ini berjumlah 30 jurnal nasional 
yang berasal dari tahun 2012 - 2022. 
Keseluruhan jurnal membahas mengenai 
hubungan antara working capital 
management dengan profitabilitas 
perusahaan. 

Berdasarkan hasil review kami, 
68% kajian literatur yang kami review 
menunjukkan bahwa Komponen Cash 
Conversion Cycle berpengaruh positif 
terhadap Profitabilitas perusahaan.  
Selain itu 16% menunjukkan hubungan 
negatif dan 16% penelitian lainnya 
menggunakan variabel lain. 

Grafik 1.2 Variabel Dependen 
Berpengaruh Positif Terhadap Variabel 

Independen 

Hasil review peneliti menunjukan 
bahwa adanya perkembangan hasil 
penelitian dari 30 jurnal selama 10 tahun 
kebelakang ini. Dari tahun ke tahun, 
semakin banyak hasil penelitian 
membuktikan bahwa manajemen modal 
kerja (komponen CCC) berpengaruh 
positif terhadap profitabilitas perusahaan 
(ROA). Total kajian literatur yang 
membuktikan bahwa adanya pengaruh 
variabel independen terhadap variabel 
dependen adalah 17 kajian literatur. 

 

 

Grafik 1.3 Jumlah Referensi Kajian 
Literatur 

 

 

 

Peneliti menggunakan 10 years 

perspective dalam mencari sumber 

kajian literatur yang digunakan sebagai 

sampel penelitian ini. Data Grafik 1.3 

menunjukkan jumlah kajian literatur yang 

peneliti gunakan setiap tahunnya. Total 

kajian literatur yang peneliti gunakan 

adalah 25 yang peneliti jelaskan lebih 

lanjut melalui tabel dibawah ini. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2 
1 

3 3 

5 

3 
2 

1 
2 

3 

0

2

4

6

Kajian Literatur

3 

6 

8 

3 

5 

0

2

4

6

8

10

Jumlah Hasil



ISSN: 1412 – 2936 
EISSN : 2549 - 7308 

 

 
Makro, Jurnal Manajemen & Kewirausahaan, Vol. 8 No.1│Mei 2023 

25 
 

Tabel 1.4 Tabel Analisis Variabel dan Hasil Penelitian Kajian Literatur 
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5. KESIMPULAN DAN SARAN  

Kesimpulan  

Menurut hasil review kajian 

literatur, Manajemen Modal Kerja 
memiliki dampak positif pada 
profitabilitas perusahaan. Sebagian 
besar penelitian menunjukkan bahwa 
variabel dependen dipengaruhi oleh 
variabel independen. 

 
Literatur berisi banyak aplikasi 

yang dapat digunakan untuk 
meningkatkan profitabilitas dan efisiensi 
organisasi. Salah satu pendekatan untuk 
meningkatkan model bisnis adalah Siklus 
Konversi Kas. Perhitungan siklus 
konversi kas adalah salah satu metode 
yang paling dikenal dalam manajemen 
modal kerja. Semakin cepat perputaran 
siklus konversi kas maka akan 
meningkatkan profitabilitas perusahaan 
karena menunjukkan bahwa perputaran 
kas lebih cepat sehingga ketersediaan 
kas pada perusahaan akan semakin 
besar. 

 
Sebesar 68% atau sebanyak 17 

kajian literatur yang peneliti review 
membuktikan adanya pengaruh positif 
baik yang signifikan dan tidak signifikan 
antara Cash Conversion Cycle yang 
dapat dibagi menjadi 3 komponen, yaitu 
periode piutang, periode persediaan dan 
periode utang terhadap profitabilitas 
perusahaan. Perbedaan hasil penelitian 
dalam setiap kajian literatur tentunya 
dapat berbeda-beda yang dapat 
dipengaruhi oleh variabel penelitian dan 
sampel yang diambil. Hasil lainnya yang 
diperoleh yaitu ada 4 kajian literatur yang 
memiliki hasil penelitian yang sama 
bahwa terdapat hubungan negatif yang 
signifikan antara profitabilitas dengan 
Cash Conversion Cycle (CCC) dan 
Return on Asset (ROA) dan juga 
menemukan 4 kajian literatur yang 
menemukan bahwa terdapat hubungan 
variabel independen dengan variabel lain 
seperti GPM, Size, ROE, dll. 
 
 

 
 
 
Saran  

Dalam penelitian ini maka 
sebaiknya manajer suatu perusahaan, 
dalam menghitung profitabilitas usaha 
harus melakukan manajemen modal 
kerja yang baik, seperti melihat Cash 
Conversion Cycle (CCC) dalam 
manajemen modal kerja dan profitabiltas 
perusahaan yang dapat dihitung 
menggunakan Return on Asset (ROA). 
Dengan adanya Cash Conversion Cycle 
(CCC) yang baik, maka siklus kas 
perusahaan dapat berjalan dengan 
lancar sehingga kegiatan operasional 
dapat berjalan dengan baik. Manajer 
harus menentukan jumlah kas yang 
optimal demi menciptakan perusahaan 
yang berkelanjutan (continuity). 

 
Selain itu, dalam menghitung 

Return on Asset (ROA), maka manajer 
sebaiknya menaikkan GPM dan 
mempertahankan perputaran aktiva, 
dengan cara menaikkan perputaran 
aktiva dan mempertahankan profit 
margin, atau dengan keduanya. Dengan 
ROA yang baik mengindikasikan bahwa 
perusahaan itu mampu mendapatkan 
keuntungan yang besar dengan investasi 
yang kecil. 
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