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MOTTO

Sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan, maka apabila kamu telah
selesai (dari suatu urusan) kerjakan dengan sungguh-sungguh (urusan) yang lain
dan hanya kepada Tuhan-mu hendaknya kamu berharap.

(Q.S Al-Insyirah:6-8)

Barang siapa menempuh jalan untuk mencari ilmu, maka Allah akan memudahkan
baginya jalan ke surge.

(H.R. Muslim)

Jadikanlah sabra dan solat sebagai penolongmu dan sesungguhnya yang demikian
sungguh berat kecuali bagi orang-orang yang khusyu”.

(Q.S Al- Bagoroh: 45)
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ABSTRAK

PENGARUH EFISIENSI MODAL KERJA, LIKUIDITAS DAN
SOLVABILITAS TERHADAP PROFITABILITAS (Studi Empiris Pada
Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar
di BEI Periode 2015-2018)

SKRIPSI

Oleh:

Endang Widowati Kusuma Wardani

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Efisiensi Modal Kerja,
Likuiditas dan Solvabilitas terhadap Profitabilitas. Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2015-2018. Jumlah sampel dalam
penelitian ini sebanyak 80 perusahaan indutri barang konsumsi dan pengampilan
sampel dilakukan dengan metode purposive sampling. Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder. Model analisis yang digunakan untuk
memecahkan masalah penelitian ini adalah regresi linear berganda. Berdasarkan
hasil analisis ditemukan bahwa Efisiensi Modal Kerja dan  Solvabilitas
berpengaruh positif terhadap profitabilitas, sedangkan Likuiditas tidak
berpengaruh terhadap profitabilitas.

Kata Kunci : Efisiensi Modal Kerja, Likuiditas, Solvabilitas dan Profitabilitas.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perkembangan perekonomian yang maju saat ini memicu banyak
timbulnya perusahaan yang bergerak di berbagai bidang jasa, dagang maupun
yang lainnya. Setiap perusahaan pasti memiliki tujuan yang sama yaitu
memperoleh keuntungan. Untuk mencapai tujuan tersebut, maka diperlukan
manajemen yang baik agar dapat melakukan pengelolaan sumber daya perusahaan
dengan efisien. Tantangan yang saat ini dihadapi yaitu kesepakatan Masyarakat
Ekonomi Asean (MEA) yang sudah diterapkan sejak akhir tahun  2015.
Konsekuensinya tentu industri di Indonesia harus mampu bersaing secara global
dikarenakan produk luar akan memenuhi pangsa pasar lokal. Selain itu
perlambatan ekonomi global yang diikuti dengan lesunya permintaan dunia akan
berpengaruh pada kinerja ekspor dan impor nasional sehingga akan berpengaruh

terhadap kontribusi perekonomian nasional.

Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi merupakan salah
satu sektor industri yang memiliki kesempatan berkembang dan tumbuh menjadi
lebih besar. Hal ini dapat dilihat dari beberapa keunggulan dibandingkan sektor
lain, seperti penyerapan tenaga kerja yang besar dan memiliki nilai modal yang
menguntungkan. Perkembangan ini harus pula diikuti dengan inovasi dan
kreatifitas yang dapat lebih menarik minat konsumen. Perusahaan manufaktur
sektor industri barang konsumsi mulai menjadi sorotan dikarenakan

perkembangan yang maju pesat, oleh karenanya perusahaan manufaktur sektor



industri barang konsumsi berusaha menghasilkan barang dengan kualitas yang
tinggi tetapi dengan biaya yang rendah untuk meningkatkan daya saing di pasar
internasional yang terbilang masih kalah dibandingkan dengan negara lain. Hal ini

yang menyebabkan rendahnya nilai jual dan daya saing hasil produksi.

Gambar 1.1
Grafik Indeks Harga Saham Gabungan Perusahaan Sektor Industri Barang
Konsumsi 2015-2016
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Sumber: www.cnbcindonesia.com
Pada tahun 2015 kinerja emiten sektor industri barang konsumsi sempat

melempem bahkan turun dikuartal I telah memicu kekhawatiran pelaku pasar. Hal
ini berdampak pada gerak Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Bursa Efek
Indonesia (BEI) mencatat tahun 2015 cenderung minus 1,46% ke level 5.150,49
secara year to date. Namun Kinerja emitan mulai merangkak pada pertengahan
tahun 2016 naik sebesar 3,02% ke level 2.394,536. Sedangkan pada tahun 2017
kinerja emiten sektor industri barang konsumsi cenderung melambat, industri
tersebut hanya tumbuh sebesar 2,7% saja. Pada tahun 2018 rata-rata indeks harga

saham mengalami penguatan yaitu sebesar 3,69%. CNNIndonesia.com mencatat



lima emiten dengan nilai kapitalisasi terbesar disektor barang konsumsi yaitu PT
Hanjaya Mandala Sampoerna Thk (HMSP), PT Unilever Indonesia (UNVR), PT
Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP), PT Kalbe Farma Tbhk (KLBF) dan Pt
Mayora Indah Thk ( MYOR), rata-rata jauh lebih mengilap dibandingkan tahun
lalu. Secara persentase, tingkat pertumbuhan pendapatan dan laba bersih
mayoritas emiten tersebut menyentuh dua digit pada kuartal 111 2018, sedangkan
pada kuartal 111 2015, 2016 dan 2017 pertumbuhannya hanya satu digit. Unilever
Indonesia misalnya pada kuartal 111 2017 lalu, perusahaan hanya membukukan
laba bersih sebesar Rp.5,22 triliun naik 9,89% dari posisi kuartal 111 2016 yaitu
Rp.4,75 triliun. Namun, pada periode yang sama tahun ini labanya meroket
39,84% menjadi Rp.7,3 triliun. Kondisi serupa juga terjadi pada Indofood CBP
Sukses Makmur dan Mayora Indah. Pertumbuhan laba bersih masing-masing
sebesar 14,47% dan Mayora Indah sebesar 18,44%. Apabila dibandingkan dengan
kuartal 111 2017 kemarin, laba bersih Indofood CBP Sukses Makmur hanya 7,42%
dan Mayora Indah 7,15%. Realisasi kinerja emiten ini terjadi karena adanya
kenaikan daya beli masyarakat, sehingga penjualan yang diperoleh meningkat dan

profit yang didapatkan juga meningkat.

Kelangsungan hidup perusahaan dipengaruhi oleh banyak hal antara lain
profitabilitas perusahaan itu sendiri. Profitabilitas merupakan salah satu faktor
untuk menilai baik buruknya kinerja perusahaan. Profitabilitas suatu perusahaan
merupakan salah satu alat pengukur untuk menilai apakah modal usaha yang
digunakan oleh perusahaan tersebut produktif atau tidak dan pengukuran ini

dinyatakan dengan presentase. Menurut Fahmi (2014: 135) bahwa profitabilitas



untuk mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan pada tingkat
penjualan, aset, dan modal saham yang tertentu. Return On Asset (ROA)
merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur efektivitas
perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan total aktiva
yang dimilikinya. Adapun faktor-faktor yang dapat mempengaruhi profitabilitas
suatu perusahaan diantaranya Current Ratio (CR), Total Asset Turnover (TATO),
Debt To Equity Ratio (DER), Debt Ratio (DR), pertumbuhan penjualan dan
ukuran perusahaan. Menurut Fahmi (2013:121) definisi current ratio adalah
ukuran yang umum digunakan atas solvensi jangka pendek , kemampuan suatu
perusahaan. Current ratio biasanya digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya. Semakin rendahnya nilai dari CR,
maka akan mengindikasikan ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya, sehingga hal ini dapat mempengaruhi tingkat
profitabilitas perusahaan, dimana perusahaan yang tidak mampu memenuhi
kewajibannya akan dikenai beban tambahan atas kewajibannya. Total asset
turnover merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas
penggunaan aset dalam menghasilkan pendapatan dari penjualan. Semakin efisien
suatu perusahaan dalam menggunakan asetnya untuk memperoleh pendapatan,
maka akan menunjukkan semakin baiknya profit yang akan diterima dan
sebaliknya, ketidakefisienan perusahaan dalam menggunakan aset yang dimiliki
hanya akan menambah beban perusahaan berupa investasi yang tidak
mendatangkan keuntungan. Debt ratio merupakan rasio yang digunakan untuk

mengukur tingkat penggunaan hutang terhadap total aset yang dimiliki. Semakin



tingginya jumlah hutang yang digunakan untuk membeli aset akan menyebabkan
semakin tingginya bunga pinjaman yang akan ditanggung oleh perusahaan,
sehingga akan menjadi permasalahan pada semakin rendahnya jumlah laba yang
mamu diperoleh. Sama halnya dengan debt to equity ratio merupakan rasio
perbandingan hutang terhadap ekutias perusahaan atau kondisi yang menunjukkan
kemampuan perusahaan memenuhi kegiatan operasionalnya dengan menggunakan
modal sendiri. Artinya, semakin banyaknya modal yang digunakan untuk
memenuhi kegiatan operasional perusahaan akan memperkecil kemungkinan
dilakukannya pinjaman, sehingga dapat meminimalkan kewajiban dalam
pembayaran beban bunga bagi perusahaan. Selain itu, tingkat pertumbuhan
penjualan dapat juga mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Semakin tingginya
penjualan bersih yang dilakukan oleh perusahaan dapat mendorong semakin
tingginya laba kotor yang mampu diperoleh, sehingga dapat mendorong semakin

tingginya profitabilitas perusahaan.

Sutopo (2015) mengemukakan pengelolaan modal kerja merupakan hal
yang sangat penting dalam perusahaan, karena meliputi pengambilan keputusan
mengenai jumlah dan komposisi aktiva lancar dan bagaimana membiayai aktiva
ini. Modal kerja adalah aktiva lancar dikurang hutang lancar. Modal kerja juga
bisa dianggap sebagai dana yang tersedia untuk diinvestasikan terhadap aktiva
tidak lancar atau untuk membayar hutang tidak lancar. Setiap perusahaan perlu
menyediakan modal kerja untuk membelanjai operasi perusahaan dari hari ke hari
seperti misalnya untuk memberi uang muka pada pembelian bahan baku atau

barang dagangan, membayar upah buruh dan gaji pegawai serta biaya-biaya



lainnya. Sejumlah dana yang dikeluarkan untuk membelanjai operasi perusahaan
tersebut diharapkan akan kembali lagi masuk dalam perusahaan dalam jangka

waktu pendek melalui hasil penjualan barang dagangan atau hasil produksinya.

Menurut Kasmir (2016:128) likuditas merupakan suatu kemampuan
perusahaan yang digunakan untuk mengukur seberapa likuid kondisi keuangan
suatu perusahaan. Tingkat likuiditas yang tinggi membuat perusahaan mampu
menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya tepat waktu dan menunjukkan
kualitas perusahaan yang lebih baik di mata investor dan kreditur. Perusahaan
yang tidak memiliki cukup dana dalam melunasi kewajibannya hampir dapat
dipastikan bahwa perusahaan tersebut tidak sanggup membayar lagi. Kemampuan
membayar baru terdapat pada perusahaan apabila kekuatan membayarnya adalah
demikian besarnya sehingga dapat memenuhi semua kewajiban finansialnya yang
segera harus dipenuhi, dengan demikian maka kemampuan membayar itu dapat
diketahui setelah membandingkan kekuatan membayar-nya disatu pihak dengan
kewajiban-kewajiban finansialnya yang segera harus dipenuhi dilain pihak.

Solvabilitas menurut Hery (2015:162) merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai dengan utang. Rasio ini
juga mengukur likuiditas jangka panjang perusahaan dan dengan demikian
memfokuskan pada sisi kanan neraca. Solvabilitas menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk melunasi seluruh utang yang ada dengan menggunakan seluruh
asset yang dimilikinya. Rasio solvabilitas atau leverage merupakan penggunaan

aktiva atau dana dimana untuk penggunaan tersebut harus menutup atau



membayar beban tetap. Solvabilitas tersebut menunjukkan proporsi atas
penggunaan utang untuk membiayai investasinya.

Penelitian terdahulu yang menganalisis profitabilitas perusahaan sebagai
variabel terikat yaitu Ambarwati, dkk., (2015), yang hasil penelitiannya
menunjukkan bahwa variabel modal kerja, aktivitas dan ukuran perusahaan
berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas sedangkan variabel likuiditas
tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Hasil penelitian Novita
(2015) vyaitu variabel struktur modal berpengaruh negatif signifikan terhadap
profitabilitas jika diukur dengan return on asset, sedangkan struktur modal tidak
memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap profitabilitas jika diukur dengan
return on equity, serta variabel likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas. Hasil penelitian Sutopo (2015) yaitu variabel modal kerja, likuiditas
dan solvabilitas tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas.
Penelitian menurut Ibrahim & Widyarti (2015) tentang analisis pengaruh leverage,
likuiditas, perputaran modal kerja, dan pertumbuhan penjualan terhadap
profitabilitas bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap profitabilitas,
likuiditas berpengaruh positif terhadap profitabilitas, perputaran modal kerja
berpengaruh positif terhadap profitabilitas,dan pertumbuhan penjualan berpegaruh
positif terhadap profitabilitas. Sedangkan menurut Irawati (2015) analisis efisiensi
modal kerja, likuiditas, dan leverage serta pengaruhnya terhadap profitabilitas
hasil penelitian ini menunjukkan bahwa efisiensi modal kerja, likuiditas tidak
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas dan leverage berpengaruh

signifikan terhadap profitabilitas. Perbedaaan penelitian ini dengan penelitian



terdahulu terletak pada objek penelitian dan periode pengamatannya. Pada
dasarnya semua perusahaan yang beroperasi bertujuan untuk mencari dan
meningkatkan profitabilitas, mengingat sangat pentingnya mengetahui apa saja
yang dapat mempengaruhi profitabilitas, yang menarik untuk dibahas untuk dan
menganalisis variabel-variabel yang dapat mempengaruhi profitabilitas dan
memilih perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia sebagai obyek penelitiannya. Penelitian ini mengangkat
sebuah topik yang berjudul “Analisis Pengaruh Efisiensi Modal Kerja, Likuiditas,
dan Solvabilitas terhadap Profitabilitas” (Studi Empiris pada  Perusahaan
Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia 2015 -

2018).

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang permasalahan di atas, maka penulis
merumuskan masalah yaitu:
1. Apakah efisiensi modal kerja berpengaruh terhadap profitabilitas pada
perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di
BEI?
2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap profitabilitas pada perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI?
3. Apakah solvabilitas berpengaruh terhadap profitabilitas pada perusahaan

manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI?



C. Tujuan

1.

Tujuan yang akan dicapai dalam penelitian ini yaitu :

Untuk menguji dan menganalisis sejauh mana efisiensi modal kerja
berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di BEI.

Untuk menguji dan menganalisis sejauh mana likuiditas berpengaruh
terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di BEI.

Untuk menguji dan menganalisis sejauh mana solvabilitas berpengaruh
terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur sektor industri barang

konsumsi yang terdaftar di BEI

D. Manfaat Penelitian

4.

Manfaat Teoritis

Hasil penelitian dapat dipakai sebagai referensi perpustakaan, untuk
perbandingan terhadap objek penelitian yang sama khususnya tentang
Pengaruh Efisiensi Modal Kerja, Likuiditas dan Solvabilitas Terhadap

Profitabilitas.

Manfaat Praktis

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi manajer
dalam upaya memaksimalkan keuntungan perusahaan sebagai tujuan
utama perusahaan. Bagi investor dapat dijadikan referensi untuk melihat

kondisi nilai perusahaan.
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E. Sistematika Pembahasan

Secara garis besar sistematika skripsi ini terdiri dari lima bab, yang

masing-masing bab dapat diuraikan sebagai berikut:

BAB |

BAB Il

BAB Il

BAB IV

BAB V

Pendahuluan, dalam bab ini meliputi uraian latar belakang masalah,
rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, serta

sistematika pembahasan.

Tinjauan Pustaka dan Perumusan Hipotesis, bab ini berisi uraian
teori yang digunakan, penelitian terdahulu yang berguna untuk acuan
perbandingan hasil penelitian, perumusan hipotesis serta model

penelitian.

Metode Penelitian, bab ini berisis populasi dan sampel, jenis dan
sumber data, definisi operasional variabel, metode uji data dan

analisis data.

Hasil dan Pembahasan, bab ini bertujuan untuk membahas dan
menguraikan pengujian yang telah dilakukan meliputi deskriptif
penelitian, deskriptif data penelitian, hasil pengujian asumsi klasik,
analisis data penelitian, dan pembahasan.

Kesimpulan, bab ini berisi kesimpulan hasil penelitian, saran,
keterbatasan penelitian. Dibagian akhir akan diisi dengan lampiran

yang dapat mendukung skripsi ini.



BAB Il
TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

A. Landasan Teori

Sebuah penelitian memerlukan teori yang kuat agar digunakan sebagai
landasan teori yang sebenar-benarnya, pada penelitian ini menggunakan teori
sinyal dikarenakan teori sinyal dapat memberikan informasi yang dibutuhkan
pada pihak eksternal yang nantinya berhubungan dengan keputusan terhadap
perusahaan tersebut. Diharapkan penelitin sehingga dapat menjadi referensi

pada penelitian selanjutnya.

1. Teori Sinyal

Teori Sinyal (Signaling Theory) menurut Brigham dan Hauston
(2014:184) isyarat atau signal adalah suatu tindakan yang diambil
perusahaan untuk memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana
manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal ini berupa informasi
mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan
keinginan pemilik. Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan merupakan
hal yang penting, karena pengaruhnya terhadap keputusan investasi pihak
diluar perusahaan. Informasi tersebut penting bagi investor dan pelaku
bisnis karena informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan
atau gambaran, baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun masa yang
akan datang bagi kelangsungan hidup perusahaan dan bagaimana efeknya
pada perusahaan. Teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan
mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan

kepada pihak eksternal. Dorongan perusahaan untuk memberikan informasi
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adalah karena terdapat asimetri informasi antara perusahaan dan pihak luar
karena perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan dan
prospek yang akan datang daripada pihak luar (khususnya investor dan
kreditur). Berikut ini adalah beberapa definisi Teori Sinyal menurut
Graham dkk (2010:493) model sinyal dividen membahas Kketidak
sempurnaan pasar yang membuat kebijakan pembayaran yang relevan:
asymmetric information. Jika manajer mengetahui bahwa perusahaan
mereka kuat sementara investor untuk beberapa alasan tidak mengetahui hal
ini, maka manajer dapat membayar dividen dengan harapan kualitas sinyal
perusahaan mereka ke pasar. Sinyal secara efektif memisahkan perusahaan
yang kuat dengan perusahaan yang lemah (sehingga perusahaan yang kuat
dapat memberikan sinyal jenisnya ke pasar), itu menjadi mahal untuk seb
uah perusahaan yang lemah untuk meniru tindakan yang dilakukan oleh
perusahaan yang kuat. Menurut Melewar ( 2008:100) menyatakan teori
sinyal menunjukkan bahwa perusahaan akan memberikan sinyal melalui
tindakan dan komunikasi. Perusahaan ini mengadopsi sinyal-sinyal ini untuk
mengungkapkan atribut yang tersembunyi untuk para pemangku
kepentingan. Gallagher and Andrew (2007:469) teori signaling dividen
didasarkan pada premis bahwa manajemen tahu lebih banyak tentang
keuangan masa depan perusahaan dibandingkan pemegang saham, sehingga
dividen memberi sinyal prospek perusahaan di masa depan. Penurunan
dividen merupakan sinyal yang diharapkan. Manajer yang percaya teori
sinyal akan sadar keputusan dividen dapat mengirimkan pesan kepada

investor.
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Teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan
untuk memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal
perusahaan. Dorongan perusahaan dalam memberikan informasi karena
terdapat adanya asimetri informasi antara perusahaan dan pihak luar karena
perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan dan prospek
yang akan datang daripada pihak luar. Suatu perusahaan dapat
meningkatkan nilai perusahaan dengan mengurangi asimetri informasi. Scott
(2012:475) menjelaskan bahwa terkait dengan teori sinyal, para manajer
perusahaan yang memiliki informasi yang lebih baik mengenai
perusahaannya akan terdorong untuk menyampiakan informasi kepada para
calon investor, hal tersebut bertujuan agar perusahaan dapat meningkatkan
nilai peru sahaan dari suatu pelaporan dengan mengirimkan sinyal melalui
laporan tahunan. Pemberian sinyal kepada pihak eksternal dilakukan oleh
manajer untuk mengurangi asimetri informasi, jika perusahaan
menunjukkan kinerja yang bagus maka manajemen memiliki dorongan kuat
untuk menyebarkan informasi terutama yang berupa informsai Kinerja
keuangan maupun non keuangan dalam rangka meningkatkan kepercayaan
investor. Website perusahaan yang menyajikan pelaporan keuangan di
internet dapat menciptakan image positif perusahaan sehingga dapat
meningkatkan penanaman investasi oleh para investor. Sehingga,
diperlukannya pemanfaat pengungkapan laporan keuangan melalui intermet

atau yang disebut juga Internet Financial Reporting (IFR).
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2. Efisiensi Modal Kerja

Menurut Kasmir (2016:250) modal kerja adalah modal yang
digunakan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan, terutama
yang memiliki jangka waktu pendek. Semakin pendek periode peputaran
modal kerja makin cepat perputarannya, sehingga modal kerja semakin
tinggi dan perusahaan semakin efisien yang pada akhirnya profitabilitas
meningkat. Menurut Sugiono dan Untung (2016 : 65) perputaran modal
kerja atau working capital turn over merupakan rasio yang menunjukkan
kemampuan modal berputar dalam suatu siklus kas (cash cyle) dari
perusahaan. Dana yang digunakan untuk melangsungkan kegiatan
operasional sehari-hari disebut modal kerja (Hushan, 2015: 174). Modal
kerja merupakan investasi perusahaan dalam aktiva jangka pendek (aset
lancar) seperti kas, sekuritas (surat-surat berharga), piutang dagang dan
persediaan. Menurut Sutopo (2015), pengelolaan modal kerja merupakan hal
yang sangat penting dalam perusahaan, karena meliputi pengambilan
keputusan mengenai jumlah dan komposisi aktiva lancar dan bagaimana
membiayai aktiva ini. Aktiva lancar harus cukup besar untuk menutup utang
lancar sedemikian rupa sehingga menunjukkan adanya tingkat keamanan
para kreditur. Manajer harus melakukan pengawasan terhadap modal kerja
agar sumber-sumber modal kerja dapat digunakan secara efektif dimasa
mendatang.

Pengelolaan modal kerja merupakan hal yang sangat penting dalam

perusahaan, karena meliputi pengambilan keputusan mengenai jumlah dan
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komposisi aktiva lancar dan bagaimana membiayai aktiva ini. Perusahaan
yang tidak dapat memperhitungkan tingkat modal kerja yang memuaskan,
maka perusahaan kemungkinan mengalami insolvency (tidak mampu
memenuhi kewajiban jatuh tempo) dan bahkan mungkin terpaksa harus
dilikuidasi. Aktiva lancar harus cukup besar untuk dapat menutup hutang
lancar sedemikian rupa, sehingga menggambarkan adanya tingkat keamanan
(margin safety) yang memuaskan. Sementara itu jika perusahaan
menetapkan modal kerja yang berlebih akan menyebabkan perusahaan over
likuid sehingga menimbulkan dana menganggur yang akan mengakibatkan
inefisiensi perusahaan dan membuang kesempatan untuk memperoleh laba.
Berdasarkan uraian-uraian tentang pengertian efisiensi, maka dapat
ditarik kesimpulan, yaitu bahwa yang dimaksud dengan efisiensi adalah
rasio atau perbandingan antara output dengan input. Efisiensi modal kerja
adalah pemanfaatan modal kerja aktivitas operasional perusahaan secara
optimal sehingga mampu meningkatkan kemakmuran perusahaan itu
sendiri. Penggunaan modal kerja akan dikatakan optimal jika jumlah modal
kerja yang digunakan dalam perusahaan mampu menghasilkan keuntungan
yang besar pula bagi perusahaan. Efisiensi modal kerja ini menunjukkan
prestasi manajemen dalam mengelola sumber daya perusahaan secara
optimal. Semakin efisien penggunaan modal kerja maka semakin baik
kinerja manajemen perusahaan. Efisiensi dalam pengelolan modal kerja juga
sangat diperlukan untuk menjamin kelangsungan atau keberhasilan jangka

panjang dalam mencapai tujuan perusahaan secara keseluruhan.
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3. Likuiditas

Menurut Kasmir (2016:128) likuditas merupakan suatu kemampuan
perusahaan yang digunakan untuk mengukur seberapa likuid kondisi
keuangan suatu perusahaan. Tingkat likuiditas mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam membayar semua kewajiban jangka pendek (hutang
lancar) pada saat jatuh tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang
tersedia. Kewajiban jangka pendek yang harus dibayar oleh perusahaan
antara lain gaji karyawan, hutang pajak, hutang dagang dan hutang jangka
pendek lainnya. Semakin tinggi tingkat likuiditas maka semakin likuid
kondisi keuangan perusahaan dan semakin baik posisi perusahaan bila
dilihat dari sisi pihak ketiga. Peranan pemberi modal sangat penting bagi
perusahaan, karena mereka yang memberikan pinjaman modal jangka
pendek yang dibutuhkan bagi perusahaan untuk membiayai kebutuhan
operasional perusahaan. Apabila tingkat likuiditas tinggi, maka kebutuhan
jangka pendek perusahaan pun akan terpenuhi dan akan memacu hasil
produktivitas serta penjualan yang akan berpengaruh terhadap perolehan
fluktuasi laba nantinya. Rasio likuiditas menurut Hery (2015:149 ) adalah
rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban atau membayar utang jangka pendeknya. Rasio likuiditas
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendeknya yang diproksikan dengan current ratio.

Menurut Sutrisno (2012:14) rasio likuiditas adalah rasio-rasio yang

digunakan untuk mengukur kemampuan perushaan dalam membayar



17

hutang-hutang jangka pendeknya. Dari definisi yang dijelaskan oleh para
ahli di atas, maka dapat diambil kesimpulan bahwa likuiditas merupakan
kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban-kewajiban jangka
pendek yang segera harus dipenuhi. Posisi likuiditas yang diperhatikan
dalam neraca menunjukan kondisi keuangan perusahaan. Hal tersebut
ditunjukan oleh ketersediaan sumber-sumber pembayaran perusahaan, yaitu
aktiva lancar terutama kas sebagai alat pembayaran hutang lancar yang
paling likuid. Kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban keuangan yang
bersifat jangka pendek dapat diketahui dengan membandingkan jumlah
aktiva lancar (current asset) dengan hutang lancar (current liabilities),
perbandingan antara aktiva lancar dan hutang lancar biasanya disebut rasio
lancar (current ratio). Adapun jenis-jenis rasio likuiditas yang
dikemukakan olen Kasmir (2014:119) yang dapat digunakan oleh
perusahaan untuk mengukur kemampuannya vyaitu:

a. Rasio Lancar (Current Ratio), merupakan rasio untuk mengukur
kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek atau utang
yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Dengan
kata lain, seberapa banyak aktiva lancar yang tersedia untuk menutupi
kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. Rasio lancar dapat
pula dikatakan sebagai bentuk untuk mengukur tingkat keamanan suatu

perusahaan. Rasio lancar dapat diukur dengan rumus:

. Akti L
Rasio Lancar = ——22=29 » 100 %

Utang Lancar
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b. Rasio Cepat (Quick ratio) atau rasio sangat lancar atau acid test ratio
merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan memenuhi
atau membayar kewajiban atau utang lancar (utang jangka pendek)
dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan nilai sediaan (inventory).
Artinya, nilai sediaan Kita abaikan, dengan cara dikurangi dari nilai total
aktiva lancar. Hal ini dilakukan karena sediaan dianggap memerlukan
waktu relatif lebih lama untuk diuangkan, apabila perusahaan
membutuhkan dana cepat untuk membayar kewajibannya dibandingkan

dengan aktiva lancar lainnya. Rasio cepat dapat diukur dengan rumus:

Aktiva Lancar—Persediaan

Rasio Cepat =

Utang Lancar
c. Kas Rasio (Cash Ratio), merupakan alat yang digunakan untuk
mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk membayar utang.
Ketersediaan uang kas dapat ditunjukkan dari tersedianya dana kas atau
yang setara dengan kas seperti rekening giro atau tabungan yang ada di
bank (yang dapat ditarik setiap saat menggunakan kartu ATM). Dapat
dikatakan rasio ini menunjukkan kemampuan sesungguhnya bagi
perusahaan untuk membayar utang-utang jangka pendeknya. Rasio kas

dapat diukur dengan rumus:

Kas atau Setara Kas

Kas Rasio =
Utang Lancar

4. Solvabilitas
Pengertian solvabilitas menurut Hery (2015:162) merupakan rasio

yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai
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dengan utang. Rasio solvabilitas menekankan pada peran penting pendanaan
utang bagi perusahaan dengan menunjukkan persentase aktiva perusahaan
yang didukung oleh pendanaan utang. Berdasarkan Pecking Order Theory
dari Myers (1984), semakin besar rasio ini, menunjukkan bahwa semakin
besar biaya yang harus ditanggung perusahaan untuk memenuhi kewajiban
yang dimilikinya.Hal ini dapat menurunkan profitabilitas yang dimiliki oleh
perusahaan. Jadi semakin tinggi solvabilitas perusahaan maka kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba semakin rendah. Jika perusahaan
menggunakan lebih banyak hutang dibandingkan modal sendiri maka
tingkat solvabilitas akan menurun karena beban bunga yang harus
ditanggung juga meningkat, hal ini akan berdampak terhadap menurunnya
profitabilitas. Adapun jenis-jenis rasio yang ada dalam rasio solvabilitas
menurut Hery (2015:167) antara lain:

1. debt to asset ratio (debt ratio)

2. debt to equity ratio

3. long term debt to equity ratio

4. times interest earnedratio

5. Operating income to liabilities ratio.

Menurut Periansya (2015:39) rasio solvabilitas atau rasio leverage
(rasio utang) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa jauh
aset perusahaan dibiayai dengan hutang atau dibiayai oleh pihak luar.
Menurut Arief dan Edi (2016:57) rasio solvabilitas adalah rasio yang

mengukur sejauh mana pembelanjaan dilakukan oleh hutang yang
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dibandingkan dengan modal dan kemampuan untuk membayar bunga dan
beban tetap lain. Jadi rasio solvabilitas adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur pembiayaan hutang perusahaan. Rasio solvabilitas yang

digunakan dalam penelitian ini adalah

a. Debt to Equity Ratio

Menurut Kasmir (2016:157) debt to equity ratio merupakan rasio
yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini berguna
untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor)
dengan pemilik perusahaan atau untuk mengetahui jumlah rupiah modal
sendiri yang dijadikan untuk jaminan uang. Rasio ini dicari dengan cara
membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan
seluruh ekuitas. Bagi bank (kreditor), semakin besar rasio ini, akan
semakin tidak menguntungkan karena akan semakin besar resiko yang
ditanggung atas kegagalan yang mungkin terjadi di perusahaan. Namun
bagi perusahaan justru semakin besar rasio akan semakin baik.
Sebaliknya dengan rasio yang rendah, semakin tinggi tingkat pendanaan
yang disediakan pemilik dan semakin besar batas pengamanan bagi
peminjam jika terjadi kerugian atau penyusutan terhadap nilai aktiva.
Bagi perusahaan, semakin besar rasio akan semakin baik. Sebaliknya
dengan rasio yang rendah, semakin tinggi tingkat pendanaan yang
disediakan pemilik semakin besar batas pengamanan bagi peminjam jika
terjadi kerugian atau penyusutan terhadap nilai aktiva. Rasio ini juga

memberikan petunjuk umum tentang kelayakan dan resiko keuangan
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perusahaan. Rumus untuk mencari debt to equity ratio ratio adalah

sebagai berikut:

Total Hutang

Debt To Equity Ratio= Total Euitas

5. Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan menghasilkan laba
(profit) selama periode tertentu dengan menggunakan aktiva yang produktif
atau modal, baik modal secara keseluruhan maupun modal sendiri
(Ambarwati, dkk., 2015). Rasio profitabilitas mengukur seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Rasio
profitabilitas menurut Hery (2015:192) adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas
normal bisnisnya. Menurut Fahmi (2014: 135) bahwa profitabilitas untuk
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan pada tingkat
penjualan, aset dan modal saham yang tertentu.

Return on Assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas.
Dalam analisis laporan keuangan, rasio ini paling sering disoroti, karena
mampu menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkan keuntungan.
ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan manghasilkan keuntungan
pada masa lampau untuk kemudian diproyeksikan di masa yang akan
datang. Assets atau aktiva yang dimaksud adalah keseluruhan harta
perusahaan, yang diperoleh dari modal sendiri maupun dari modal asing
yang telah diubah perusahaan menjadi aktiva-aktiva perusahaan yang

digunakan untuk kelangsungan hidup perusahaan.. Menurut Brigham dan
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Houston (2001:90), “Rasio laba bersih terhadap total aktiva mengukur
pengembalian atas total aktiva (ROA) setelah bunga dan pajak”. Menurut
Horne dan Wachowicz (2005:235), “ROA mengukur efektivitas keseluruhan
dalam menghasilkan laba melalui aktiva yang tersedia; daya untuk
menghasilkan laba dari modal yang diinvestasikan”. Semakin besar nilai
ROA, menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik pula, karena
tingkat pengembalian investasi semakin besar. ‘“Nilai ini mencerminkan
pengembalian perusahaan dari seluruh aktiva (atau pendanaan) yang
diberikan pada perusahaan” (Wild, Subramanyam, dan Halsey, 2005:65).
a. Kelebihan Return on Assets diantaranya yaitu:

1. ROA mudah dihitung dan dipahami.

2. Merupakan alat pengukur prestasi manajemen yang sensitive terhadap

setiap pengaruh keadaan keuangan perusahaan.

3. Manajemen menitikberatkan perhatiannya pada perolehan laba yang

maksimal.

4. Sebagai tolok ukur prestasi manajemen dalam memanfaatkan assets

yang dimiliki perusahaan untuk memperoleh laba.

5. Mendorong tercapainya tujuan perusahaan.

6. Sebagai alat mengevaluasi atas penerapan kebijakan-kebijakan

manajemen.
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b. Kelemahan ROA di antaranya:

1. Kurang mendorong manajemen untuk menambah assets apabila nilai
ROA yang diharapkan ternyata terlalu tinggi.

2. Manajemen cenderung fokus pada tujuan jangka pendek bukan pada
tujuan jangka panjang, sehingga cenderung mengambil keputusan
jangka pendek yang lebih menguntungkan tetapi berakibat negatif
dalam jangka panjangnya
Menurut Fahmi (2013:98) return on equity dapat disebut juga laba

atas equity atau perputaran total aset. Rasio ini mengkaji sejauh mana suatu
perusahaan mempergunakan sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan
untuk mampu memberikan laba atas ekuitas. Return on equity suatu
perhitungan yang sangat penting pada suatu perusahaan. Apabila suatu
perusahaan memperlihatkan suatu ROE yang tinggi dan konsisten, berarti
perusahaan tersebut mengindikasikan mempunyai suatu keunggulan yang
tahan lama dalam persaingan. Jika perusahaan dapat menghasilkan laba
yang tinggi, maka permintaan saham akan meningkat dan selanjutnya akan
berdampak pada meningkatnya harga saham perusahaan. Ketika harga
saham semakin meningkat maka return saham juga akan meningkat.
(Desiana dan Hartini, 2014) Return on Equity (ROE) merupakan salah satu
rasio profitabilitas yang dapat digunakan untuk mengukur seberapa efektif
ekuitas yang diberikan oleh para pemodal dan dikelola oleh pihak
manajemen untuk beroperasi menghasilkan keuntungan. Semakin tinggi

nilai ROE menunjukkan semakin efisien perusahaan menggunakan modal
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sendiri untuk menghasilkan laba. Dengan meningkatnya laba perusahaan,
maka harga saham pun akan meningkat dan dengan begitu return yang
didapat juga semakin besar.

Profitabilitas merupakan faktor yang seharusnya mendapat perhatian
penting karena untuk dapat melangsungkan hidupnya, suatu perusahaan
harus berada dalam keadaan yang menguntungkan (profitable). Tanpa
adanya keuntungan (profit), maka akan sangat sulit bagi peusahaan untuk
menarik modal dari luar. Para kreditur, pemilik perusahaan, dan terutama
sekali dari pihak manajemen perusahaan akan berusaha meningkatkan
keuntungan karena disadari benar betapa pentingnya arti dari profit terhadap
kelangsungan dan masa depan. Rasio profitabilitas memiliki tujuan dan
manfaat tidak hanya bagi pihak internal, tetapi juga bagi pihak ekternal atau
diluar perusahaan, terutama pihak-pihak yang memiliki kepentingan dengan
perusahaan.

Tujuan penggunaan rasio profitabilitas menurut Kasmir (2014:197), adalah:
1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam
satu periode tertentu.

2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
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.
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B. Hasil Penelitian Terdahulu

Menurut penelitian Kumara dan Saputra (2014) yang berjudul
“Pengaruh Efisiensi Modal Kerja pada Profitabilitas Koperasi Serba Guna”
menunjukkan bahwa perputaran aktiva lancar, berpengaruh negatif signifikan
terhadap profitabilitas, perputaran total aktiva berpengaruh positif signifikan
terhadap profitabilitas, dan perputaran modal kerja berpengaruh negatif
signifikan terhadap profitabilitas. Hasil penelitian Ibrahim dan Widyarti (2015)
yang berjudul “Analisis Pengaruh Leverage, Likuiditas Perputaran Modal
Kerja dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Profitabilitas Perusahaan”
menunjukkan bahwa Leverge berpengaruh negatif terhadap profitabilitas,
Likuiditas berpengaruh negatif terhadap Profitabilitas, Perputaran Modal Kerja
berpengaruh positif terhadap Profitabilita dan Pertumbuhan Penjualan
berpengaruh positif terhadap Profitabilitas.

Menurut Penelitian Reimeinda, dkk., (2016) yang berjudul “Analisis
Pengaruh Modal Kerja Terhadap Profitabilitas” menunjukkan bahwa
perputaran modal kerja bersih tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
laba Dbersih. Perputaran persediaan tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap laba bersih. Perputaran piutang tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap laba bersih. Perputaran kas berpengaruh secara signifikan terhadap
laba bersih. Pada penelitian Fadhilah (2017) yang berjudul “Pengaruh
Likuiditas dan Solvabilitas Terhadap Profiabilitas Pada Perusahaan Sub Sektor
Minuman Yang Terdaftar Di BEI” menunjukkan bahwa likuiditas dan

solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas.
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Hasil penelitian Dwiyanthi dan Sudiartha (2017) yang berjudul
“Pengaruh Likuiditas dan Solvabilitas Terhadap Profitabilitas Pada PT Indosat
TBK” menunjukkan bahwa Likuiditas dan Solvabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Profitabilitas. Menurut penelitian Aminatha (2017) yang
berjudul “Pengaruh Likuiditas dan Solvabilitas Terhadap Profitabilitas Pada
Perusahaan LQ 45 Di Bursa Efek Indonesia” menunjukkan bahwa Likuiditas
dan Solvabilitas berpengaruh positif terhadap Profitabilitas. Hasil penelitian
Wahyuni dan .Suryakusuma (2018) yang berjudul “Analisis Likuiditas,
Solvabilitas, dan Aktivitas Perusahaan Terhadap Profitabilitas pada Perusahaan
Manufaktur” menunjukkan bahwa Likuiditas, Solvabilitas dan Aktivitas
Perusahaan secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas
perusahaan dan hasil secara simultan menunjukkan bahwa semua variabel
independen berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas perusahaan.
Selanjutnya penelitian Sukmayanti dan Triaryati (2019) yang berjudul
“Pengaruh Struktur Modal, Likuiditas dan Ukuran Perusahaan Terhadap
Profitabilitas Pada Perusahaan Property dan Real Estate” menunjukkan bahwa
Variabel Struktur Modal berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
Profitabilitas. Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
Profitabilitas, Ukuran perusahaan berpengaruh negatife dan signifikan terhadap
Profitabilitas.

. Perumusan Hipotesis

Berdasarkan landasan teoritis dan hasil penelitian terdahulu, maka kerangka

pikir dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
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1. Pengaruh Efisiensi Modal Kerja Terhadap Profitabilitas

Menurut Kasmir (2016:250) modal kerja adalah modal yang digunakan
untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan, terutama yang memiliki
jangka waktu pendek. Setiap perusahaan perlu menyediakan modal kerja
untuk membelanjai operasi perusahaan dari hari ke hari seperti misalnya
untuk memberi uang muka pada pembelian bahan baku atau barang
dagangan, membayar upah buruh dan gaji pegawai serta biaya-biaya lainnya

Teori sinyal menurut Brigham dan Hauston (2014:184) isyarat atau
signal adalah suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi
petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek
perusahaan. Jika manajer mengetahui bahwa perusahaan mereka kuat
sementara investor untuk beberapa alasan tidak mengetahui hal ini, maka
manajer dapat membayar dividen dengan harapan kualitas sinyal perusahaan
mereka ke pasar. Sinyal secara efektif memisahkan perusahaan yang kuat
dengan perusahaan yang lemah (sehingga perusahaan yang kuat dapat
memberikan sinyal jenisnya ke pasar), itu menjadi mahal untuk sebuah
perusahaan yang lemah untuk meniru tindakan yang dilakukan oleh
perusahaan yang kuat. Teori sinyal menjelaskan bahwa manajemen berharap
dapat memberikan sinyal kemakmuran kepada pemilik atau pun pemegang
saham dalam menyajikan informasi keuangan. Informasi laporan keuangan
yang mencerminkan nilai perusahaan merupakan sinyal positif yang dapat
mempengaruhi opini investor dan kreditor atau pihak-pihak berkepentingan

lainnya
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Umumnya untuk mengukur efisien atau tidaknya pengelolaan modal kerja
perusahaan dapat dilihat dari rasio perputaran modal kerja (working capital
turnover) perusahaan tersebut. Menurut penelitian yang dilakukan oleh
Mashady dkk (2014), pengelolaan manajemen modal kerja yang baik dapat
dilihat dari efisiensi modal kerja. Perputaran modal kerja yang tinggi
memiliki arti bahwa dana atau kas yang diinvestasikan dalam modal kerja
akan kembali menjadi kas dengan cepat. Dengan demikian keuntungan
perusahaan lebih cepat diterima oleh perusahaan. Sedangkan hasil penelitian
Ambarwati (2015), dan Remeinda, dkk., (2016) mengemukakan hal yang
sama. Dari uraian tersebut, dapat ditarik hipotesis sebagai berikut:
H 1 : Efisiensi modal kerja berpengaruh terhadap profitabilitas.
. Pengaruh Likuiditas Terhadap Profitabilitas

Menurut Kasmir (2016:128) likuditas merupakan suatu kemampuan
perusahaan yang digunakan untuk mengukur seberapa likuid kondisi
keuangan suatu perusahaan.Tingkat likuiditas mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam membayar semua kewajiban jangka pendek (hutang
lancar) pada saat jatuh tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang
tersedia. Rasio likuiditas menurut Hery (2015:149 ) adalah “rasio yang
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau
membayar utang jangka pendeknya” Rasio likuiditas menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya

yang diproksikan dengan current ratio.
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Teori sinyal menurut Graham dkk (2010:493) menyatakan teori
sinyal merupakan model dividen membahas ketidaksempurnaan pasar yang
membuat kebijakan pembanyaran yang relevan (asymmetric information).
Dorongan perusahaan untuk memberikan informasi adalah karena terdapat
asimetri informasi antara perusahaan dan pihak luar karena perusahaan
mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan dan prospek yang akan
datang daripada pihak luar khususnya investor dan kreditor. Sinyal tersebut
dapat diterima oleh pihak ekternal dengan baik maka akan memberikan

sinyal yang positif untuk perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Dwiyanthi & Sudiartha (2017)
menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap profitabilitas
perusahaan. Likuiditas yang tinggi mencerminkan bahwa utang lancar
perusahaan tersebut tinggi. Perusahaan dengan likuiditas tinggi berarti
perusahaan tersebut lebih memilih pendanaan berasal dari utang. Perusahaan
yang melakukan pendanaan berasal dari utang menyebabkan laba
perusahaan akan berkurang karena perusahaan harus membayar utang
tersebut beserta biayanya. Sanjaya, dkk., (2015), Raymond ( 2017),
Sukmayanti & Triaryati (2019) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh
negatif terhadap profitabilitas. Dari uraian tersebut, dapat ditarik hipotesis

sebagai berikut:

H 2 : Likuiditas berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan.



30

3. Pengaruh Solvabilitas Terhadap Profitabilitas

Pengertian solvabilitas menurut Hery (2015:162) merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai
dengan utang. .” Menurut Sugiono dan Untung (2016:57) “Rasio
Solvabilitas adalah rasio yang mengukur sejauh mana pembelanjaan
dilakukan oleh hutang yang dibandingkan dengan modal, dan kemampuan
untuk membayar bunga dan beban tetap lain.” Rasio solvabilitas
menekankan pada peran penting pendanaan utang bagi perusahaan dengan
menunjukkan persentase aktiva perusahaan yang didukung oleh pendanaan
utang.

Menurut Melewar (2008:100) menyatakan teori sinyal menunjukkan
bahwa perusahaan akan memberikan sinyal melalui tindakan dan
komunikasi. Perusahaan ini mengadopsi sinyal-sinyal ini untuk
mengungkapkan atribut yang tersembunyi untuk para pemangku
kepentingan. Teori sinyal menunjukkan bahwa perusahaan akan
memberikan sinyal melalui tindakan dan komunikasi. Secara teoritis
perusahaan yang lebih besar memiliki kepastian yang lebih besar pula
dibandingkan perusahaan kecil, sehingga akan mengurangi ketidakpastian
mengenai prospek perusahaan ke depan. Hal tersebut menjadi sinyal bagi
investor untuk memprediksi risiko yang mungkin terjadi jika ia berinvestasi
pada perusahaan tersebut.

Penelitian yang dilakukan oleh Aminatha (2017) menyatakan bahwa

solvabilitas berpengaruh positif terhadap profitabilitas. Putra (2016)
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menyatakan bahwa solvabilitas berpengaruh positif terhadap profitabilitas.
Tingkat solvabilitas yang rendah menunjukkan perusahaan lebih banyak
didanai melalui dana internal dibandingkan dana eksternalnya (utang
rendah). Hal ini menggambarkan bahwa semakin rendah tingkat solvabilitas
perusahaan menunjukkan semakin rendah risiko kegagalan perusahaan
dalam mengembalikan utangnya dan semakin tinggi profitabilitas
perusahaan karena biaya utang yang harus ditanggung semakin rendah. Dari
uraian tersebut, dapat ditarik hipotesis sebagai berikut:

H 3 : Solvabilitas berpengaruh terhadap profitabilitas.

D. Model Peneltian

Penelitian ini menguji pengaruh efisiensi modal kerja, likuiditias dan

solvabilitas terhadap profitabilitas, berikut kerangka pemikirannya :

Kerangka berpikir teoris:

|Efisiensi Modal Kerja

Likuiditas HI _
Solvabilit H2 Profitabilitas
olvabilitas

| H3

Keterangan:
_—

Pengaruh Secara Parsial

Gambar 2.1

Model Penelitian
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METODE PENELITIAN
A. Populasi dan Sampel

1. Populasi

Menurut Sugiyono (2017:80) populasi adalah wilayah generalisasi yang
terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya. Jadi populasi bukan hanya orang, tetapi juga obyek dan benda-
benda alam yang lain. Populasi juga bukan sekedar jumlah yang ada pada
obyek/subyek yang dipelajari, tetapi meliputi seluruh karakteristik/sifat yang
dimiliki oleh subyek atau obyek itu. Populasi dalam penelitian ini perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015-2018.
2. Sampel

Menurut Sugiyono (2015:116) sampel dapat didefinisikan sebagai
bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Bila
populasi besar, dan peneliti tidak mungkin mempelajari semua yang ada pada
populasi, misalnya karena keterbatasan dana, tenaga, waktu, maka peneliti
dapat menggunakan sampel yang diambil dari populasi. Sampel pada penelitian
ini dipilih berdasarkan teknik purposive sampling dimana penelitian ini tidak
dilakukan pada seluruh populasi, tetapi terfokus pada target yaitu dengan
kriteria- kriteria tertentu yaitu:
a. Jumlah perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang

terdaftar secara berturut-turut di Bursa Efek Indonesia tahun 2015 — 2018;

32
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b. Perusahaan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
menerbitkan laporan keuangan secara berturut-turut dari tahun 2015 —
2018.

c. Perusahaan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
menyajikan laporan keuangan dalam mata Rupiah (Rp) selama tahun 2015
—2018.

d. Perusahaan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
tidak mengalami kerugian selama tahun 2015-2018.

B. Jenis dan Sumber Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian
kuantitatif, Menurut Sugiyono (2017:8), metode penelitian kuantitatif yaitu
metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan
untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data
menggunakan instrument penelitian, analisis data bersifat kuantitatif atau
statistik, dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan.

Penelitian ini bersifat menganalisis perusahaan manufaktur sektor industri

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015 — 2018.

Dilihat dari sumber datanya, penelitian ini menggunakan data sekunder, yaitu

data yang dipublikasikan oleh pihak lain dalam penelitian ini berupa data

perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI

pada tahun 2015-2018.
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C. Definisi Operasional Variabel
Variabel penelitian ini terdiri dari dua kelompok utama yaitu variable
dependen dan variable independen. Berikut ini adalah pengukuran masing-
masing variable yang diajukan dalam penelitian ini terdiri dari :
1. Variabel Dependen (Dependent Variable)

Variabel dependen sering disebut sebagai variabel output, kriteria, dan
konsekuen. Menurut Sugiyono (2015 : 64) variabel terikat adalah variabel
yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena adanya variabel bebas.
Sesuai dengan permasalahan yang menjadi variable dependen adalah
probabilitas. Analisi ROA dalam analisis keuangan dapat mencerminkan
performa keuangan perusahaan, rasio yang mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan laba bersih pada tingkat penjualan asset,
modalsaham tertentu (Hanafi & Halim, 2014:42). Formulasi dari
profitabilitas yakni sebagai berikut (Kieso, Weygant dan Warfield,

2014:214) .

Net Income
Total Asset

ROA =

2. Variabel Independen (Independent Variable)
Menurut Sugiyono (2016:39) definisi variabel terikat adalah
variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat, karena adanya

variabel bebas. Variabel independen yang digunakan adalah:
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a. Efisiensi Modal Kerja ( Working Capital Turnover) merupakan salah satu
rasio untuk mengukur atau menilai keefektifan modal kerja perusahaan
selama periode tertentu. Artinya seberapa banyak modal kerja berputar
selama suatu periode atau dalam suatu periode. Formulasi dari Working

Capital Turnover adalah (Kasmir, 2016:182)

Penjualan Netto
Total Ekuitas

WCT = x 100 %

b. Likuiditas, rasio likuiditas yakni Current Ratio (CR) yang mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek atau
utang yang sudah jatuh tempo pada saat ditagih secara bersamaan .

Formulasi dari likuiditas sebagai berikut (Kasmir, 2016:128).

Current Rasio (CR)= —2kfralancar o 100 o4
Hﬁ'wa] [ban Lancar

c. Solvabilitas dalam penelitian ini diproyeksikan dengan debt to equity
ratio(DER) yang merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang
dan ekuitas. Formulasi untuk mencari debt to equity ratio sebagai berikut

(Kasmir, 2016:157).

Debt to Equity Ratio = 252259 y 100 %
Equity

D. Metode Uji Data
1. Analisis Statistik Deskripstif
Analisis statistik deskriptif mempunyai tujuan untuk mengetahui
gambaran umum dari semua variabel yang digunakan dalam suatu
penelitian. Selain itu, analisis ini memberikan informas mengenai data

yang dimiliki dan tidak bermaksud menguji hipotesis. Pengkuran yang
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digunakan dalam penelitian ini adalah nila rata-rata (mean), standar
deviasi, nilai maksmum dan nilai minimum dari semua variabel-variabel
tersebut (Ghozali,2015:19).
Uji Asumsi Klasik

Pengujian ini dilakukan untuk menguji kualitas data sehingga data
diketahui keabsahannya dan menghindari terjadinya estimasi bias.
Pengujian asumsi klasik ini menggunakan empat uji, yaitu uji normalitas,
uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.
a. Uji Normalitas

Menurut Sunyoto (2016:92) menjelaskan uji normalitas
sebagai berikut: “Selain uji asumsi klasik multikolinieritas dan
heteroskedastisitas, uji asumsi klasik yang lain adalah uji normalitas, di
mana akan menguji data variabel bebas (X) dan data variabel terikat (Y)
pada persamaan regresi yang dihasilkan. Berdistribusi normal atau
berdistribusi tidak normal. Persamaan regresi dikatakan baik jika
mempunyai data variabel bebas dan data variabel terikat berdistribusi
mendekati normal atau normal sama sekali”.

Uji normalitas digunakan untuk menguji apakan distribusi
variabel terkait untuk setiap variabel bebas tertentu berdistribusi normal
atau tidak dalam model regresi linear, asumsi ini ditunjukkan oleh nilai
eror yang berdistribusi normal. Model regresi yang baik adalah model
regresi yang memiliki distribusi normal atau mendekati normal,

sehingga layak dilakukan pengujian secara statistik. Uji normalitas data
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dilakukan dengan menggunakan Test Normality Kolmogorov-Smirnov,

menurut Santosa (2012:393) dasar pengambilan keputusan dilakukan

berdasarkan probabilitas (Asymtotic Significanted), yaitu:

a. Jika probabilitas > 0,05 maka distribusi dari model regresi adalah
normal.

b. Jika probabilitas < 0,05 maka distribusi dari model regresi adalah
tidak normal.

b. Uji Multikolinearitas

Menurut Sunyoto (2016:87) menjelaskan uji multikolinearitas
sebagai Uji asumsi Klasik jenis ini diterapkan untuk analisis regresi
berganda yang terdiri atas dua atau lebih variabel bebas atau
independen variabel (X1,2,3,...,n) di mana akan di ukur keeratan
hubungan antar variabel bebas tersebut melalui besaran koefisien
korelasi (r).

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen).
Indikator model regresi yang baik adalah tidak adanya korelasi di
antara variabel independen (Ghozali, 2013: 105). Jika variabel
independen saling berkolerasi, maka variabel-variabel ini tidak
ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai
kolerasi antar sesama variabel independen sama dengan nol. Menurut

Imam Ghozali (2013:105) menyatakan untuk mendeteksi ada atau
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tidaknya multikolinearitas di dalam model regresi adalah sebagai
berikut:

a. Jika R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi empiris
sangat tinggi, tetapi secara individual variabel-variabel independen
banyak yang tidak signifikan mempengaruhi variabel dependen.

b. Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika
antar variable independen ada korelasi yang cukup tinggi
(umumnya diatas 0,90), maka hal ini mengindikasikan adanya
multikolinearitas. Tidak adanya korelasi yang tinggi antar variabel
independen  tidak  berarti bebas dari  multikolinearitas.
Multikolinearitas dapat disebabkan karena adanya efek kombinasi
dua atau lebih variabel independen.

c. Multikolinearitas juga dapat dilihat dari: a) tolerance value dan
lawanya b) Variance Inflation Faktor (VIF). Tolerance mengukur
variabilitas variabel independen yang terpilih yang tidak dijelaskan
oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah
sama dengan nilai VIF tinggi (karena VIF=1/tolerance). Pengujian
multikolinearitas dapat dilakukan dengan cara berikut:

a. Tolerance value < 0,10 atau VIF > 10 : terjadi multikolinearitas.
b. Tolerance value > 0,10 atau VIF < 10 : tidak terjadi

multikolinearitas”.
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c. Uji Heteroskedastisidas

Menurut Danang Sunyoto (2016:90) menjelaskan uji
heteroskedastisidas sebagai persamaan regresi beranda perlu juga diuji
mengenai sama atau tidak varian dari residual dari observasi yang satu
dengan observasi yang lain. Jika residualnya mempunyai varian yang
sama disebut terjadi Homoskedastisitas dan jika variansnya tidak sama
atau berbeda disebut terjadi Heteroskedastisitas. Persamaan regresi
yang baik jika tidak terjadi heteroskedastisitas. Model regresi yang
baik adalah yang homokedastisitas atau tidak terjadi heterokedastisitas
(Ghozali, 2018). Uji heterokedastisitas dalam penelitian ini
menggunakan uji glesjser. Uji glejser dapat dilakukan dengan
meregres nilai absolus residual terhadap variabel independen. Dasar
pengambilan keputusan uji Glejser adalah:

a. Tidak terjadi heterokedastisitas jika t hitung < t tabel dan nilai
signifikansi o > 0,05.
b. Terjadi heterokedastisitas, jika t hitung > t tabel dan nilai
signifikansi a < 0,05.
d. Uji Autokorelasi

Menurut Danang Sunyoto (2016:97) menjelaskan uji
autokorelasi persamaan regresi yang baik adalah yang tidak memiliki
masalah autokorelasi, jika terjadi autokorelasi maka persamaan
tersebut menjadi tidak baik atau tidak layak dipakai prediksi. Masalah

autokorelasi baru timbul jika ada kolerasi secara linier antara
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kesalahan pengganggu periode t (berada) dengan kesalahan
pengganggu periode t-1 (sebelumnya). Dengan demikian dapat
dikatakan bahwa uji asumsi klasik autokorelasi dilakukan untuk data
time series atau data yang mempunyai seri waktu, misalnya data dari
tahun 2000 s/d 2012 dan tidak dilakukan pada data cross section
seperti kuesionerr dimana pengukuran semua variabel dilakukan
secara serempak disaat yang bersamaan Untuk mendeteksi adanya
autokorelasi yaitu dengan cara menggunakan uji Durbin Watson
(DW).  Menurut Alhusin (2003:216) untuk mendeteksi adanya
autokorelasi yaitu dengan:
a. Jika nila DW < DI atau DW > (4-dL) maka terjadi autokorelasi.
b. Jika nilai dU < DW < (4-dU) maka tidak terjadi autokorelasi.
c. Jika nilai dL< DW < Du atau (4-dU) maka tidak ada kesimpulan.
E. Analisi Data
1. Analisis Regresi Linier Berganda
Metode analisis yang digunakan adalah model regresi linier berganda.
Menurut Sugiyono (2014:277) bahwa: “Analisis regresi linier berganda
bermaksud menganalisis bagaimana keadaan (naik turunnya) variabel
dependen (kriterium), bila dua atau lebih variabel independen sebagai
faktor prediator dimanipulasi (dinaik turunkan nilainya). Jadi analisis
regresi berganda akan dilakukan bila jumlah variabel independennya
minimal 2”. Menurut Sugiyono (2014:277) persamaan regresi linier

berganda yang ditetapkan adalah sebagai berikut:
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Y=o+ f1X1+ foXo + f3X3te

Dimana :
Y : Profitabilitas (return of investment atau ROI)
o : Konstanta

B1, B2, B3 : Penafsiran koefisien regresi

X1 : Efisiensi modal kerja (working capital turnover)
X2 - Likuiditas (current ratio)

X3 : Solvabilitas(dept to equity ratio)

e : Variabel Residual (tingkat kesalahan)

2. Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi intinya adalah mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel terikat. Nilai
koefisien deterrminasi adalah antara nol dan satu (0 < R? > 1). Nilai yang
mendekati satu berarti variabel bebas memberikan hampir semua informasi
yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel terikat secara
simultan. Jika nilai koefisien determinasi mendekati 1, maka kemampuan
variabel bebas dalam menjelaskan variebel terikat semakin Kkuat,
sedangakn jika nilai R? yang semakin kecil berarti menunjukan
kemampuan variabel bebas dalam menjelaskan variabel terikat sangat
terbatas (Ali Muhson, 2015:30 dalam Kurniasari 2016 : 67.

3. Uji Kelayakan Model (Uji Statistk F)
Uji F digunakan untuk kelayakan model regresi telah terbentuk.

Menurut Ghozali (2013) Uji F pada dasarnya digunakan untuk mengukur
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ketepatan fungsi regresi sampel dalam menaksir nilai aktual. Uji F menguji
apakah variabel independen mampu menjelaskan variabel dependen secara
baik atau untuk menguji apakah model yang digunakan telah fit atau tidak.
Menentukan F tabel digunakan tingkat signifikansi 5% dengan derajat
kebebasan pembilang (= k) dan derajat kebebasan penyebut (= n-k-1)
dimana k adalah jumlah variabel bebas. Pengujian dilakukan dengan
membandingkan derajat 50 kebebasan pembilang (= k) dan derajat
kebebasan penyebut (= n-k-1) dan kriterianya adalah:
a. Jika nilai F hitung > F tabel maka Ho ditolak,dan Ha diterima berarti
model yang digunakan bagus (fit).
b. Jika nilai F hitung < F tabel maka Ho diterima, dan Ha ditolah berarti
model yang digunakan tidak bagus (fit). (Sugiyono, 2010: 286 dalam

Kurniasari 2016 : 69)

Ho ditolak

Ho diterima

)

Gambar 3.1
Uji F

4. Analisis Parsial (Uji t)
Ghozali (2018) Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh
masing— masing variabel independen secara parsial terhadap variabel

dependen. Uji t dilakukan dengan membandingkan t hitung terhadap t
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tabel dengan ketentuan tingkat kepercayaan yang digunakan adalah 95 %
atau taraf signifikan 5 % (@ = 0.05). Kriteria pengujian uji parsial sebagai
berikut:

Ho : Bi = 0, artinya variabel bebas bukan merupakan penjelas yang
signifikan terhadap variabel terikat

Ho : Bi # 0, artinya variabel bebas merupakan penjelas yang signifikan
terhadap variabel terikat.

Pengujian tersebut kemudian dibandingakan dengan t — tabel:

. Jika nilai t hitung > dari t tabel maka Ho ditolak, artinya variabel bebas
berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat.

Jika nilai t hitung < dari t tabel maka Ho diterima, artinya variabel bebas
tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat (Sugiyono, 2010:

230 dalam Kurniasari 2016 : 67).

Daerah penolakan Ho Daerah penolakan Ho

Daerah
penerimaan Ho

Gambar 3.2
Ujit



BAB V
KESIMPULAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan,

dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Efisiensi Modal Kerja berpengaruh terhadap profitabilitas Semakin pendek

periode peputaran modal kerja makin cepat perputarannya, sehingga modal
kerja semakin tinggi dan perusahaan semakin efisien yang pada akhirnya
profitabilitas meningkat.

Likuiditas tidak berpengaruh terhadap profitabilitas Perusahaan dengan
likuiditas tinggi berarti perusahaan tersebut lebih memilih pendanaan
berasal dari utang. Perusahaan yang melakukan pendanaan berasal dari
utang menyebabkan laba perusahaan akan berkurang karena perusahaan
harus membayar utang tersebut beserta biayanya.

. Solvabilitas berpengaruh terhadap profitabilitas karena semakin rendah
tingkat solvabilitas perusahaan menunjukkan semakin rendah risiko
kegagalan perusahaan dalam mengembalikan utangnya dan semakin tinggi
profitabilitas perusahaan karena biaya utang yang harus ditanggung

semakin rendah..

B. Saran

Berdasarkan hasil analisis pembahasan dan kesimpulan, terdapat saran-

saran untuk mendapatkan hasil jauh lebih baik bagi peneliti selanjutnya, yaitu :

1. Bagi Investor direkomendasikan untuk mempertimbangkan faktor apa

saja yang mempengaruhi profitabilitas seperti Working Capital
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Turnover, Current Ratio dan Debt to Equity Ratio sebagai bahan
pertimbangan sebelum berinvestasi. Hal itu penting karena rasio
tersebut terbukti berpengaruh terhadap profitabilitas.

Peneliti selanjutnya diharapkan dapat mengganti variabel independen
yang mempengaruhi profitabilitas dan dapat menambahkan variabel
independen lain seperti tingkat pertumbuhan, arus kas bersih sehingga
memperoleh hasil yang lebih baik.

Diharapkan peneliti selanjutnya dapat menambah objek penelitian dan
memperpanjang periode penelitian sehingga akan lebih dapat

memahami hal yang terjadi untuk waktu jangka panjang.

C. Keterbatasan

Penelitian ini mempunyai keterbatasan-keterbatasan yang dapat dijadikan

bahan pertimbangan bagi peneliti berikutnya agar mendapatkan hasil yang

lebih baik. Adapun keterbatasan penelitian ini sebagai berikut:

1.

2.

Penelitian pada periode ini terbatas hanya pada tahun 2015- 2018.

Pada penelitian ini hanya menggunakan variabel Working Capital
Turnover untuk mengukur modal kerja, Current Ratio untuk mengukur
likuiditas, Debt to Equity Ratio untuk mengukur leverage dan Return On
Asset untuk mengukur profitabilitas.

Penelitian ini hanya terbatas pada Perusahaan Sektor Makanan dan
Minuman sebagai objek penelitian sehingga sampel yang digunakan hanya

sedikit.
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