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Abstract 
This study examines the importance of profitability as a key indicator for investors in assessing a company’s ability to 
generate profits and pay dividends, while also considering managerial share ownership as a factor influencing company 
performance. It aims to analyze the effect of working capital turnover, inventory turnover, and accounts receivable 
turnover on profitability, as well as the role of company growth as a moderating variable, using a sample of 40 LQ45 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2020–2024 with data collected from financial statements. The 
results, analyzed using multiple regression and Moderated Regression Analysis (MRA), show that working capital 
turnover, inventory turnover, and accounts receivable turnover significantly affect profitability, and company growth 
successfully moderates these relationships. 
Keywords: Working Capital Turnover, Inventory Turnover, Accounts Receivable Turnover, Company Growth And 
Profitability  

 
Abstrak  

Penelitian ini mengkaji pentingnya profitabilitas sebagai indikator utama bagi investor dalam menilai kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba dan membayar dividen, dengan turut mempertimbangkan kepemilikan saham manajerial 
sebagai faktor yang memengaruhi kinerja perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh perputaran 
modal kerja, perputaran persediaan, dan perputaran piutang terhadap profitabilitas, serta peran pertumbuhan perusahaan 
sebagai variabel moderasi, dengan menggunakan sampel 40 perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2020–2024 berdasarkan data laporan keuangan. Hasil penelitian yang dianalisis menggunakan regresi berganda 
dan Moderated Regression Analysis (MRA) menunjukkan bahwa perputaran modal kerja, perputaran persediaan, dan 
perputaran piutang berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas, serta pertumbuhan perusahaan mampu memoderasi 
hubungan tersebut.  
Kata kunci: Perputaran Modal Kerja, Perputaran Persediaan, Perputaran Piutang, Pertumbuhan Perusahaan Dan 
Profitabilitas.
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1. Pendahuluan 

Perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 di Bursa 
Efek Indonesia merupakan kelompok saham unggulan 
dengan tingkat likuiditas tinggi, kapitalisasi besar, serta 
frekuensi perdagangan yang aktif sehingga banyak 
diminati investor. Indeks ini sering dijadikan acuan dalam 
menilai kinerja pasar saham karena dianggap 
merepresentasikan perusahaan dengan kondisi keuangan 
yang relatif baik. Namun demikian, dalam beberapa tahun 
terakhir pergerakan harga saham dan kinerja keuangan 
perusahaan dalam indeks ini menunjukkan 
kecenderungan fluktuatif, yang turut mencerminkan 
adanya dinamika profitabilitas perusahaan. Kondisi 
tersebut menjadi perhatian penting bagi investor karena 
profitabilitas merupakan indikator utama dalam menilai 
kemampuan perusahaan menghasilkan laba dan 
membayar dividen. 

Rasio profitabilitas harus mampu menganalisis 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 
Menurut [10], “profitabilitas yang merupakan ukuran 
kinerja keuangan mempunyai hubungan sebab akibat 
dengan nilai perusahaan. Apabila kinerja perusahaan baik 
maka akan berpengaruh positif terhadap keputusan 
investor dan kreditur”. Menghasilkan laba yang tercermin 
dari profitabilitas merupakan salah satu hal yang menarik 
perhatian para investor. Profitabilitas menggambarkan 
kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan 
keuntungan dengan memanfaatkan semua sumber daya 
yang tersedia seperti kas, modal, karyawan, jumlah 
cabang, dll. Jika penurunan ini terus berlanjut, pasti akan 
membuat investor dan calon investor berpikir untuk 
berinvestasi di perusahaan tersebut. Hal ini dapat 
dipengaruhi oleh berbagai faktor, salah satunya adalah 
manajemen modal kerja yang meliputi perputaran modal 
kerja, perputaran persediaan, dan perputaran piutang. 
Pengelolaan modal yang baik sangat penting bagi suatu 
perusahaan karena kesalahan dan kekeliruan dalam 
pengelolaan modal kerja berpengaruh terhadap 
operasional perusahaan. Apabila suatu perusahaan 
memiliki modal kerja yang kurang dari yang 
dibutuhkannya, akibatnya perusahaan tersebut mengalami 
kendala keuangan dalam operasionalnya sehari-hari, yang 
pada gilirannya mengancam solvabilitas perusahaan, 
karena perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban 
jangka pendek yang diperlukan. untuk dibayar langsung. 
Sebaliknya, jika suatu perusahaan memiliki modal kerja 
lebih dari yang dibutuhkan, berarti aset tidak produktif 
dan kesempatan untuk memperoleh keuntungan 
menghilang. Hal ini tentu merugikan perusahaan. 

Selain itu, pertumbuhan perusahaan juga menjadi faktor 
penting yang dapat memengaruhi hubungan antara 
manajemen modal kerja dan profitabilitas. Perusahaan 
dengan tingkat pertumbuhan yang tinggi cenderung 
memiliki kebutuhan pembiayaan yang lebih besar serta 
peluang peningkatan laba di masa depan. Oleh karena itu, 
pertumbuhan perusahaan dipandang sebagai variabel 

moderasi yang mampu memperkuat atau memperlemah 
pengaruh manajemen modal kerja terhadap profitabilitas. 
Berdasarkan fenomena dan ketidakkonsistenan hasil 
penelitian sebelumnya, penelitian ini dilakukan untuk 
mengkaji lebih lanjut hubungan tersebut pada perusahaan 
yang tergabung dalam indeks LQ45. Berdasarkan uraian 
latar belakang masalah tersebut, maka yang menjadi 
permasalahan dalam penelitian ini adalah:  

1. Apakah Pertumbuhan perusahaan memoderasi 
pengaruh Modal kerja terhadap profitabilitas 
Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2020-2024? 

2. Apakah Pertumbuhan perusahaan memoderasi 
pengaruh Perputaran persediaan terhadap profitabilitas 
Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2020-2024? 

3. Apakah Pertumbuhan perusahaan memoderasi 
pengaruh Perputaran piutang terhadap profitabilitas 
Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2020-2024? 

2. Tinjauan Pustaka dan Perumusan Hipotesis 

Tinjauan pustaka dalam penelitian ini berlandaskan pada 
teori signaling yang menjelaskan adanya 
ketidakseimbangan informasi antara pihak internal 
perusahaan dan investor eksternal. Teori ini menyatakan 
bahwa manajemen memiliki informasi lebih lengkap 
mengenai kondisi dan prospek perusahaan, sehingga 
terdorong untuk menyampaikan sinyal positif melalui 
laporan keuangan atau kebijakan tertentu guna menarik 
minat investor. Informasi yang disampaikan, seperti rasio 
keuangan dan kinerja perusahaan, menjadi dasar bagi 
investor dalam menilai kualitas perusahaan. Dengan 
demikian, sinyal yang baik akan meningkatkan 
kepercayaan pasar, sedangkan sinyal negatif dapat 
menurunkan minat investasi. 

Signaling theory yang dikembangkan oleh Rosi pada 
tahun 1997 menyatakan bahwa pemimpin bisnis yang 
memiliki informasi yang lebih baik tentang 
perusahaannya akan termotivasi untuk menyampaikan 
informasi tersebut kepada calon investor sehingga harga 
saham perusahaan tersebut meningkat. Aspek positif dari 
teori pensinyalan adalah bahwa perusahaan dengan kabar 
baik dipisahkan dari perusahaan tanpa kabar baik. 
Menjaga pasar tetap terinformasi tentang situasi tersebut, 
pasar tidak mempercayai sinyal perkembangan masa 
depan yang baik dari perusahaan yang kinerja 
keuangannya lemah. 

Profitabilitas merupakan konsep utama yang 
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba selama periode tertentu. Rasio 
profitabilitas digunakan untuk menilai efektivitas 
perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki, 
baik aset maupun modal. Indikator yang umum digunakan 
adalah Return on Assets (ROA) dan Return on Equity 
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(ROE), di mana ROE menunjukkan kemampuan 
perusahaan menghasilkan keuntungan dari modal sendiri. 
Tingkat profitabilitas yang tinggi menjadi daya tarik 
utama bagi investor karena menunjukkan kinerja 
perusahaan yang baik serta peluang pembagian dividen 
yang lebih besar. Selain itu, profitabilitas juga 
dipengaruhi oleh efisiensi pengelolaan keuangan, 
khususnya dalam manajemen modal kerja. 

Menurut Sartono, profitabilitas adalah kemampuan suatu 
perusahaan untuk menghasilkan laba dalam hal penjualan, 
aset dan return on equity [35]. Salah satu ukuran 
profitabilitas yang umum digunakan adalah ROE, yang 
mengukur kemampuan perusahaan untuk memperoleh 
keuntungan dari total modal yang digunakan. Rasio ini 
menggambarkan efisiensi investasi yang tercermin dari 
kinerja pengelolaan saham. Cara untuk mengevaluasi 
profitabilitas perusahaan bervariasi sesuai dengan jumlah 
total atau modal yang dibandingkan. Dan [12] 
mendefinisikan bahwa rasio profitabilitas adalah rasio 
yang menghubungkan laba dengan penjualan dan 
investasi. 
Pertumbuhan perusahaan menggambarkan kemampuan 
perusahaan dalam meningkatkan ukuran usaha, baik dari 
sisi aset, penjualan, maupun laba. Perusahaan dengan 
tingkat pertumbuhan yang tinggi umumnya memiliki 
peluang investasi yang lebih besar, tetapi juga 
membutuhkan pendanaan yang lebih besar untuk 
mendukung ekspansi tersebut. Pertumbuhan ini 
mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam 
menjalankan strategi bisnisnya dan sering dijadikan 
indikator prospek masa depan. Selain itu, pertumbuhan 
perusahaan juga berkaitan dengan stabilitas arus kas serta 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
finansialnya. Menurut Sunarto dan Budi [1] pertumbuhan 
perusahaan, merupakan peluang untuk meningkatkan 
ukuran perusahaan di masa yang akan datang sehingga 
menjadi salah satu faktor penentu nilai perusahaan. 
Pertumbuhan perusahaan dapat disebut sebagai 
pertumbuhan pendapatan karena pertumbuhan 
perusahaan tercermin dari aktivitas penjualan dari tahun 
ke tahun. Kemudian Hardiatmo [3] menyatakan bahwa 
pertumbuhan perusahaan menggambarkan ukuran 
keberhasilan perusahaan. Kesuksesan ini juga menjadi 
tolok ukur investasi untuk pertumbuhan di masa 
mendatang. Suatu perusahaan dengan tingkat 
pertumbuhan yang tinggi, maka semakin besar pula 
kebutuhan pembiayaan untuk membiayai pertumbuhan 
perusahaan tersebut. 

Manajemen modal kerja merupakan aspek penting dalam 
pengelolaan keuangan jangka pendek perusahaan. Modal 
kerja mencakup aset lancar dan kewajiban lancar yang 
digunakan untuk mendukung kegiatan operasional sehari-
hari. Pengelolaan modal kerja yang efisien bertujuan 
untuk menjaga keseimbangan antara likuiditas dan 
profitabilitas. Jika modal kerja terlalu kecil, perusahaan 
berisiko mengalami kesulitan likuiditas, sedangkan jika 
terlalu besar, maka akan menyebabkan dana menganggur 
yang menurunkan efisiensi. Oleh karena itu, perusahaan 

perlu mengelola komponen modal kerja secara optimal, 
seperti kas, persediaan, dan piutang. 

Beberapa indikator yang digunakan dalam mengukur 
efisiensi modal kerja antara lain perputaran modal kerja, 
perputaran persediaan, dan perputaran piutang. 
Perputaran modal kerja menunjukkan seberapa efektif 
modal kerja digunakan untuk menghasilkan penjualan. 
Perputaran persediaan menggambarkan kecepatan 
perusahaan dalam mengelola dan menjual persediaan, di 
mana semakin cepat perputaran maka semakin baik bagi 
perusahaan. Sementara itu, perputaran piutang 
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menagih 
piutang dari pelanggan, yang berpengaruh terhadap arus 
kas perusahaan. Ketiga indikator ini memiliki peran 
penting dalam menentukan tingkat profitabilitas 
perusahaan. 

Penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang beragam 
terkait pengaruh manajemen modal kerja terhadap 
profitabilitas. Sebagian penelitian menemukan bahwa 
pengelolaan modal kerja yang efisien berpengaruh positif 
terhadap profitabilitas, sementara penelitian lain 
menunjukkan hubungan negatif atau tidak signifikan. 
Perbedaan hasil tersebut menunjukkan adanya research 
gap yang perlu dikaji lebih lanjut. Selain itu, beberapa 
penelitian juga mengungkapkan bahwa pertumbuhan 
perusahaan dapat berperan sebagai variabel moderasi 
yang memperkuat atau memperlemah hubungan antara 
manajemen modal kerja dan profitabilitas. 

Berikut merupakan kerangka pemikiran pada penelitian 
ini : 

 

Berdasarkan uraian latar belakang masalah tersebut, maka 
yang menjadi hipotesis dalam penelitian ini adalah: 
1. Perputaran Modal kerja berpengaruh terhadap 

profitabilitas. 
2. Perputaran Persediaan berpengaruh terhadap 

profitabilitas. 
3. Perputaran piutang berpengaruh terhadap 

profitabilitas. 
4. Pertumbuhan perusahaan memoderasi pengaruh 

perputaran modal kerja terhadap profitabilitas. 
5. Pertumbuhan perusahaan memoderasi pengaruh 

Perputaran persediaan terhadap profitabilitas. 
6. Pertumbuhan perusahaan memoderasi 
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pengaruh Perputaran piutang terhadap 
profitabilitas. 

 

3. Metode Penelitian 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif 
dengan desain eksplanatori yang bertujuan untuk menguji 
hubungan kausal antar variabel melalui pengujian 
hipotesis. Pendekatan ini dipilih karena penelitian 
berfokus pada pengaruh variabel independen terhadap 
variabel dependen serta peran variabel moderasi. Objek 
penelitian adalah perusahaan yang tergabung dalam 
indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia dengan periode 
pengamatan tahun 2020–2024. 
Populasi penelitian terdiri dari 45 perusahaan LQ45, 
sedangkan sampel ditentukan menggunakan teknik 
purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu, seperti 
konsistensi publikasi laporan keuangan dan kelengkapan 
data. Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh 40 
perusahaan sebagai sampel penelitian. Data yang 
digunakan merupakan data kuantitatif berupa laporan 
keuangan yang telah diaudit dan dipublikasikan, yang 
diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia serta 
sumber pendukung lainnya. 
Teknik pengumpulan data dilakukan melalui metode 
dokumentasi dengan mengakses laporan keuangan 
perusahaan dan literatur terkait. Analisis data 
menggunakan regresi linier berganda untuk menguji 
pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen, serta Moderated Regression Analysis (MRA) 
untuk menguji peran variabel moderasi dalam 
memperkuat atau memperlemah hubungan tersebut. 
Variabel independen dalam penelitian ini meliputi 
perputaran modal kerja, perputaran persediaan, dan 
perputaran piutang, sedangkan variabel dependen adalah 
profitabilitas yang diukur dengan Return on Equity 
(ROE), serta pertumbuhan perusahaan sebagai variabel 
moderasi. 
Sebelum dilakukan analisis, data diuji menggunakan uji 
asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, 
multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi 
untuk memastikan validitas model regresi. Selanjutnya, 
dilakukan pengujian koefisien determinasi untuk melihat 
kemampuan model dalam menjelaskan variabel 
dependen, serta uji parsial (uji t) untuk mengetahui 
pengaruh masing-masing variabel independen secara 
individual terhadap profitabilitas. Dengan metode ini, 
diharapkan diperoleh hasil analisis yang akurat dan dapat 
menjelaskan hubungan antar variabel dalam penelitian. 

4. Pembahasan 
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan yang tergabung 
dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia selama 
periode 2020–2024. Indeks ini terdiri dari perusahaan 
dengan tingkat likuiditas dan kapitalisasi pasar yang 
tinggi sehingga sering dijadikan acuan dalam analisis 
kinerja saham. Berdasarkan hasil statistik deskriptif, 
jumlah observasi dalam penelitian ini sebanyak 200 data. 

 
 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

 
Nilai rata-rata profitabilitas lebih besar dibandingkan 
standar deviasi, sehingga dapat disimpulkan bahwa data 
penelitian relatif stabil dan tidak menyimpang secara 
ekstrem. 
Secara umum, hasil deskripsi variabel menunjukkan 
bahwa profitabilitas perusahaan cenderung mengalami 
penurunan selama periode penelitian. 
 

Tabel 2. Deskripsi Variabel Perusahaan Periode 
2020-2024 

Variabel 
Penelitian 

Tahun 

2020 2021 2022 2023 2024 
Profitabilitas 14.09 12.58 13.50 11.96 7.47 
Perputaran 

Modal Kerja 
6.24 4.91 4.59 7.07 5.30 

Perputaran 
Persediaan 

6.15 5.09 4.90 6.88 5.30 

Perputaran 
Piutang 

10.21 9.73 10.25 10.18 9.58 

Pertumbuhan 
Perusahaan 

13.19 10.67 11.72 13.07 12.05 

 
Penurunan ini sejalan dengan fluktuasi pada variabel 
perputaran modal kerja, perputaran persediaan, dan 
perputaran piutang yang menunjukkan ketidakstabilan 
dari tahun ke tahun. Kondisi ini mengindikasikan bahwa 
perusahaan belum mampu mengelola sumber daya secara 
optimal dalam menghasilkan laba. 
Sebelum melakukan analisis regresi, dilakukan uji asumsi 
klasik untuk memastikan kelayakan model. Hasil uji 
normalitas menunjukkan bahwa data berdistribusi normal 
yang ditandai dengan nilai signifikansi di atas 0,05. 
 

Tabel 3. Tabel Uji One Kolmogorov Smirnov 
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Selanjutnya, uji multikolinearitas menunjukkan bahwa 
seluruh variabel memiliki nilai tolerance > 0,10 dan VIF 
< 10, sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi 
multikolinearitas. 
 

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinieritas 
 

Model 
Collinearity 
Statistics 

Tolerance VIF 
1 (Constant)   

Perputaran Modal 
Kerja 

0.842 1.188 

Perputaran 
Persediaan 

0.822 1.217 

Perputaran 
Piutang 

0.895 1.117 

PMK*PP 0.675 1.481 
PPs*PP 0.198 5.044 
PPu*PP 0.178 5.623 

a. Dependent Variable: Profitabilitas 
 

Pengujian autokorelasi menunjukkan bahwa nilai 
Durbin-Watson berada di antara batas yang ditentukan, 
sehingga tidak terjadi autokorelasi dalam model regresi 

 
 Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

Model Durbin-Watson 
1 1.871 

 
Selain itu, hasil uji heteroskedastisitas menunjukkan 
bahwa nilai signifikansi seluruh variabel lebih besar dari 
0,05, sehingga model regresi bebas dari gejala 
heteroskedastisitas.  
 

Tabel 6. Hasil Uji Glejser 

 
Dengan demikian, model regresi dinyatakan layak untuk 
digunakan dalam analisis. 
Hasil analisis regresi linier berganda menunjukkan bahwa 
perputaran modal kerja berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap profitabilitas. 
 
 
 
 
 
 

Tabel 7. Hasil Regresi 

 
Hal ini berarti semakin efisien perusahaan dalam 
mengelola modal kerja, maka kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba juga meningkat. Selain itu, 
perputaran persediaan juga menunjukkan pengaruh positif 
dan signifikan terhadap profitabilitas, yang 
mengindikasikan bahwa semakin cepat persediaan 
berputar, maka semakin besar keuntungan yang diperoleh 
perusahaan. 
Sebaliknya, perputaran piutang menunjukkan pengaruh 
negatif dan signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini 
menunjukkan bahwa tingginya perputaran piutang belum 
tentu meningkatkan laba perusahaan, yang kemungkinan 
disebabkan oleh kebijakan kredit yang kurang efektif atau 
adanya risiko piutang tidak tertagih. Oleh karena itu, 
pengelolaan piutang menjadi faktor penting dalam 
menjaga stabilitas profitabilitas. 
Pertumbuhan perusahaan terbukti memperkuat pengaruh 
perputaran modal kerja dan perputaran persediaan 
terhadap profitabilitas, serta juga berperan dalam 
hubungan antara perputaran piutang dan profitabilitas. 
Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan tingkat 
pertumbuhan yang baik cenderung lebih mampu 
mengoptimalkan kinerja keuangan. 
Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menegaskan 
bahwa pengelolaan modal kerja memiliki peran penting 
dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. Selain itu, 
pertumbuhan perusahaan juga terbukti berfungsi sebagai 
variabel moderasi yang dapat memperkuat maupun 
mempengaruhi hubungan antara variabel independen dan 
profitabilitas. 
 

5. Kesimpulan 
Penelitian ini menyimpulkan bahwa perputaran modal 
kerja dan perputaran persediaan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap profitabilitas, yang menunjukkan 
bahwa peningkatan efisiensi pengelolaan modal kerja dan 
persediaan mampu meningkatkan laba perusahaan. Selain 
itu, perputaran piutang juga terbukti berpengaruh 
signifikan terhadap profitabilitas, yang menegaskan 
pentingnya pengelolaan piutang secara efektif dalam 
mendukung kinerja keuangan perusahaan. Hasil 
penelitian juga menunjukkan bahwa pertumbuhan 
perusahaan berperan sebagai variabel moderasi yang 
mampu memperkuat hubungan antara perputaran modal 
kerja, perputaran persediaan, dan perputaran piutang 
terhadap profitabilitas. Hal ini mengindikasikan bahwa 
perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang baik 
cenderung lebih mampu mengoptimalkan pengelolaan 
sumber daya untuk meningkatkan keuntungan. Dengan 



Jurnal TECHNOBIZ Vol. 9, No. 1, 2026, 99-105. ISSN 2722-3566 (print), 2655-3457 (online) 

104 
 

demikian, kombinasi antara efisiensi pengelolaan modal 
kerja dan pertumbuhan perusahaan menjadi faktor 
penting dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan 
secara keseluruhan. 
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