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ABSTRAK

ANALISIS PENGARUH CURRENT RATIO (CR), DEBT TO TOTAL ASSETS
(DTA) DAN TOTAL ASSETS TURNOVER (TATO) TERHADAP RETURN
ON ASSETS (ROA) PADA PERUSAHAAN SUB-SEKTOR
FARMASI DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh:
Nur’ Aini

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh dari struktur modal
dan produktivitas yaitu CR, DTA, dan TATO terhadap profitabilitas (ROA) pada
perusahaan sub-sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012.
Populasi dalam penelitian ini adalah sebanyak 9 perusahaan dan 8 perusahaan
terpilih sebagai sampel melalui metode purposive sampling. Analisis data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah metode Regresi Linier Berganda. Secara
parsial, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa CR berpengaruh positif dan
signifikan terhadap ROA. Variabel DTA mempunyai pengaruh negatif dan
signifikan terhadap ROA. Sedangkan variabel TATO tidak memiliki pengaruh
terhadap ROA. Namun, secara simultan, variabel DTA dan DER mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap ROA.

Kata Kunci: CR, DTA, TATO, ROA dan Bursa Efek Indonesia.
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Pembimbing Skripsi I Pembimbing Skripsi II

s oZ

Hj. Marlina Widiyanti, S.E, S.H, M.M, Ph.D H. Taufik, S.E, M.B.A
NIP. 196703141993032001 NIP. 196709031999031001
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ABSTRACT

ANALYSIS INFLUENCE OF CURRENT RATIO (CR), DEBT TO TOTAL
ASSETS (DTA) AND TOTAL ASSETS TURNOVER (TATO) TO RETURN
ON ASSETS (ROA) AT SUB-SECTOR PHARMACEUTICAL
COMPANIES IN INDONESIAN STOCK EXCHANGE

By:
Nur’Aini; Marlina Widiyanti; Taufik

The purpose of this research is to find out the influence of capital structure and
productivity such as CR, DTA, and TATO on profitability (ROA) of sub-sector
pharmaceutical companies in Indonesian Stock Exchange period 2008-2012.
Population in this research are 9 companies and 8 companies that have been
selected as samples obtain by purposive sampling method. Data analysis method
which is used in this research is Multiple Linear Regression. Partially, the result
of this research shows that CR has positive and significant effect to ROA.
Variable DTA has negative and significant impact on ROA. Meanwhile variable
TATO does not have influence on ROA. However, if simultanecously, CR, DTA
and TATO variables have a significant effect on ROA.

Keywords: CR, DTA, TATO, ROA and Indonesian Stock Exchange.
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Laba merupakan tujuan yang diutamakan oleh setiap perusahaan. Kondisi laba
pada saat sékarang dapat dijadikan sebagai dasar dalam mengambil kebijakan dan
memprediksi laba yang akan diterima di masa depan. Besar kecilnya peningkatan
laba yang akan diterima perusahaan, tentunya tidak terlepas dari peranan pihak
manajemen dalam membuat keputusan pendanaan, keputusan investasi, dan
keputusan operasi, (Halsey, Subramanyam & Wild, 2010:92).

Berkaitan dengan upaya meningkatkan laba perusahaan, pihak manajemen
mempunyai peran penting untuk memaksimumkan nilai perusahaan dengan
ekspektasi tumbuh dan berkembang. Pihak manajemen dituntut untuk dapat
menjalankan fungsi dan tujuan keuangan perusahaan dengan baik. Manajemen
perusahaan akan dihadapkan pada keputusan untuk mengalokasikan sumber daya
yang terbatas sehingga perusahaan mampu bersaing, bagaimana menciptakan
sumber dana untuk investasi pada modal perusahaan, mengambil tindakan sejauh
mana perusahaan harus me-reinvetasi dan mempertimbangkan pengembalian
untuk para pemegang saham, (Brigham & Houston, 2010:45)

Keberhasilan pencapaian tujuan perusahaan dapat ditentukan oleh berbagai-

faktor, yakni komposisi modal dan efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan




aktiva yang dimilikinya. Modal merupakan sejumlah dana dalam bentuk hutang
maupun ekuitas yang akan digunakan untuk kegiatan produksi perusahaan. Pihak
manajemen dituntut untuk dapat menentukan struktur modal yang optimal bagi
perusahaan, yakni struktur modal yang menghasilkan keseimbangan antara risiko
dan laba perusahaan, (Brigham & Houston, 2011:155). Sedangkan kemampuan
perusahaan dalam memanfaatkan aktivanya dapat dilihat dari aktivitas bisnis
perusahaan berdasarkan total investasinya terhadap aktiva, (Brigham & Houston,
2010:146).

Analisis mengenai struktur modal optimal dapat diproksikan melalui rasio
likuiditas dan leverage (solvabilitas). Menurut Brigham & Houston (2010:134),
rasio likuiditas merupakan rasio yang menunjukkan hubungan antara aktiva lancar
dari sebuah perusahaan dengan kewajiban lancarnya. Menurut Van Horne &
Wachowicz (2007:206), rasio likuiditas adalah rasio yang menunjukkan
kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendeknya dengan
menggunakan aktiva lancarnya. Sedangkan rasio leverage merupakan penggunaan
hutang dengan beban tetap yang digunakan untuk meningkatkan laba, (Halsey et
al, 2010:265). Menurut Harmono (2009:232), leverage merupakan momen ungkit
dengan asumsi kondisi penjualan meningkat dan potensial, serta perusahaan
mampu memanfaatkan momen tersebut untuk menghasilkan tingkat operasi yang
efisien dan efektif. Sedangkan menurut Brigham & Houston (2011:165), leverage

merupakan tingkat sampai sejauh mana efek hutang dan saham preferen

digunakan dalam struktur modal suatu perusahaan.



Perusahaan yang menggunakan hutang sebagai sumber pendanaan
tentunya memiliki tingkat risiko yang lebih tinggi dibandingkan dengan
perusahaan yang hanya menggunakan ekuitas. Penggunaan hutang jangka pendek
maupun jangka panjang diharapkan dapat memaksimalkan operasional perusahaan
sehingga laba juga ikut maksimal. Hal ini dikarenakan angsuran hutang dan bunga
berkala harus dibayar kembali pada waktu tertentu tanpa memperhatikan kondisi
keuangan perusahaan, (Halsey et al, 2010: 264).

Kemampuan perusahaan untuk memaksimalkan operasional perusahaan
yang efisien dan efektif dapat diproksikan melalui rasio aktivitas. Rasio aktivitas
merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan serta efisiensi perusahaan dalam
memanfaatkan perputaran aktiva yang dimilikinya, (Brigham & Houston,
2010:145). Sedangkan menurut Harmono (2009:106), rasio aktivitas adalah rasio
yang digunakan untuk mengetahui seberapa efektif manajemen perusahaan
menggunakan aktiva yang dimilikinya dalam melaksanakan kegiatan perusahaan.

Analisis rasio keuangan perlu dilakukan untuk mengetahui tingkat
profitabilitas yang ada pada perusahaan. Melalui laporan keuangan yang telah
dilaporkan, profitabilitas suatu perusahaan dapat diukur dengan membandingkan
laba bersih atau earning before interest and tax (EBIT) terhadap total aktiva dan
total ekuitas perusahaan. Selain itu juga, rasio profitabilitas dapat digunakan untuk
mengukur tingkat efisiensi pihak manajemen terhadap laba dalam mengelola
semua sumber daya yang ada pada perusahaan. Rasio profitabilitas dapat diukur

dengan mencari nilai Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Return



On Investment (ROI), Net Profit Margin (NPM), Earning Per Share (EPS), Gross
Profit Margin (GPM), dan sebagainya, (Harmono, 2009:110).

Namun dalam penelitian ini, penulis hanya menggunakan Return On
Assets (ROA) sebagai indikator untuk mengukur profitabilitas. ROA dinilai sangat
mewakili variabel yang lain karena digunakan untuk mengukur kemampuan
modal atas seluruh aktiva yang telah disediakan dalam menghasilkan laba bersih
atau EBIT. Selain itu juga, ROA digunakan untuk mengukur tingkat efektivitas
manajemen dalam mengelola sumber daya yang ada, (Van Horne & Wachowicz,
2007:147).

Berikut disajikan data mengenai pergerakan Return On Assets (ROA) pada

perusahaan sub-sektor farmasi selama periode 2008-2012.
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Grafik 1.1 Pergerakan Return On Assets (ROA) Perusahaan Sub-sektor
Farmasi Periode 2008-2012

Sumber: data keuangan perusahaan sub-sektor farmasi periode 2008-2012 (diolah kembali)
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Melalui Grafik 1.1 dapat dilihat bahwa pergerakan dari nilai Refurn on
Assets (ROA) pada perusahaan sub-sektor farmasi periode 2008-2012 mengalami
fluktuasi disetiap tahunnya. Pada tahun 2009, persentase nilai ROA mengalami
kenaikan sebesar 2,68%, namun pada tahun 2010 turun sebesar 2.28%. Sedangkan
pada tahun 2011, ROA kembali mengalami kenaikan sebesar 2,66% dan di tahun
2012, ROA turun sebesar 4,88%.

Profitabilitas perusahaan yang fluktuatif dapat dipengaruhi oleh kebijakan
struktur modal dan aktivitas bisnis perusahaan. Kebijakan struktur permodalan
perusahaan dapat dijelaskan melalui teori Pecking Order dan teori Trade-Off.
Teori Pecking Order menjelaskan urutan pendanaan, mulai dari pendanaan
internal ke eksternal, dari pendanaan yang bersumber pada laba ditahan, hutang
sampai pada penerbitan ekuitas baru, (Frank & Goyal, dikutip dalam Yulianti,
2011). Teori Pecking Order mengindikasikan bahwa perusahaan melakukan
pendanaan melalui sumber dana internal, yakni laba ditahan terlebih dahulu
karena biaya modal yang dikeluarkan lebih murah jika dibandingkan dengan
penggunaan sumber dana eksternal. Keputusan pendanaan eksternal melalui
hutang hanya akan digunakan apabila laba ditahan yang dimiliki perusahaan
jumlahnya belum memadai apabila dibandingkan dengan jumlah modal yang
dibutuhkan. Berdasarkan hal inilah dapat diambil sebuah kesimpulan bahwa
perusahaan yang profitable cenderung mempunyai hutang yang rendah karena

mereka mempunyai sumber dana internal yang dapat dijadikan sebagai sumber

pendanaan.



Berbanding terbalik dengan teori Trade-Off menyatakan bahwa
perusahaan menukar manfaat pajak dari pendanaan hutang dengan kesulitan
keuangan dan potensi kebangkrutan, (Brigham & Houston, 2011:184). Perusahaan
dengan tingkat profitabilitas yang tinggi memiliki batas optimum hutang yang
tinggi, sehingga perusahaan dapat menggunakan hutang lebih banyak dari pada
perusahaan yang kurang profitable. Tambahan hutang tersebut diharapkan dapat
mengurangi pajak dan laba perusahaan karena struktur modal merupakan
perimbangan antara risiko dan tingkat pengembalian. Perusahaan yang
mempunyai banyak hutang tentunya memiliki tingkat risiko yang lebih besar
namun hal tersebut juga diharapkan dapat memaksimalkan operasional
perusahaan sehingga laba juga ikut maksimal.

Laba yang fluktuatif juga tidak terlepas dari produktivitas bisnis
perusahaan. Total Assets Turnover (TATO) merupakan bagian dari rasio aktivitas
yang dapat digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki
perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh atas seluruh
aktiva yang dimilikinya, (Kasmir, 2010:185). Semakin cepat total aktiva
perusahaan melakukan perputaran, maka semakin produktif aktivitas bisnis
perusahaan dalam menghasilkan penjualan dan meningkatkan laba. Namun
apabila perputaran aktiva perusahaan lamban, maka hal ini mengindikasikan
bahwa kemampuan aktiva perusahaan untuk melakukan perputaran lebih kecil

daripada kemampuan perusahaan untuk menghasilkan penjualan.



Penelitian mengenai pengaruh struktur modal dan produktivitas terhadap
profitabilitas telah banyak dilakukan, seperti pada penelitian yang dilakukan oleh
Singh (2013). Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa terdapat hubungan negatif
dan signifikan antara setiap variabel struktur modal terhadap variabel
profitabilitas. Sama halnya dengan penelitian Azhagaiah dan Gavoury (2011),
Shah dan Hijazi (2004), Mohammadzadeh, Rahimi, Aarabi dan Salamzadeh
(2013), Yulianti (2011) yang juga menyatakan bahwa terdapat korelasi antara tiap
variabel dan struktur modal memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap
profitabilitas.

Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Salawu, Assaolu dan
Yinusa (2012) yang menyatakan bahwa terdapat hubungan positif signifikan
antara struktur modal dan profitabilitas pada perusahaan. Sama halnya dengan
penelitian yang dilakukan oleh Mesquita dan Lara (2003), serta Arian (2011).
Sedangkan pada penelitian Astagfirli (2012), Sari dan Chabachib (2013)
menyatakan bahwa perutaran total aktiva (TATO) memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap profitabilitas.

Pada penelitian ini, penulis menganalisis mengenai pengaruh struktur
modal dan produktivitas terhadap profitabilitas pada perusahaan sub-sektor
farmasi periode 2008-2012. Alasan pemilihan sub-sektor farmasi sebagai objek
penelitian karena pada saat ini, pertumbuhan industri farmasi Indonesia sedang
mengalami perkembangan yang cukup baik. Berdasarkan data dari IMS Health

2013, angka pertumbuhan industri farmasi di Indonesia mencapai  13,3%,

(www.indonesiaﬁnancetoday.com).



Berikut ini disajikan data dan grafik perkembangan struktur modal,
produktivitas dan profitabilitas dengan pendekatan rasio ROA pada perusahaan
sub-sektor farmasi selama periode 2008-2012.

Tabel 1.1 Perkembangan Current Ratio (CR), Debt to Total Assets (DTA),

Total Assets Turnover (TATO) dan Return On Assets (ROA)
Perusahaan Sub-sektor Farmasi Periode 2008-2012

Tahun CR(X) DTA (X) TATO (X)  ROA (%)
2008 3.4 03 1.38 18.64%
2009 32 0.3 1.46 21.31%
2010 4 0.27 1.44 19.38%
2011 4 0.26 1.32 22.03%
2012 3.5 0.28 1.15 16.84%

Sumber: data keuangan perusahaan sub-sektor farmasi periode 2008-2012 (diolah kembali)
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Grafik 1.2 Perkembangan Current Ratio (CR), Debt to Total Assets (DTA),
Total Assets Turnover (TATO) dan Return On Assets (ROA)

Perusahaan Sub-sektor Farmasi Periode 2008-2012
Sumber: data keuangan perusahaan sub-sektor farmasi periode 2008-2012 (diolah kembali)



Melalui data di atas, terlihat bahwa terjadi peningkatan dan penurunan
pada struktur modal, produktivitas dan profitabilitas perusahaan sub-sektor
farmasi dari tahun 2008-2012. Hal ini dapat dilihat dari nilai Current Ratio (CR),
Debt to Total Assets (DTA) yang berfluktuatif namun cenderung mengalami
penurunan setiap tahunnya. Akan tetapi apabila dilihat melalui perkembangan
profitabilitas yang dilihat dari Return On Assets (ROA) tiap tahunnya mengalami
fluktuasi. Pada tahun 2009, persentase CR turun menjadi 3,2X akan tetapi rasio
ROA mengalami kenaikan menjadi 21.31%. Pada tahun 2010, persentase CR naik
menjadi 4X namun rasio ROA mengalami penurunan sebesar 2,89%. Namun
ROA turun sebesar 2,28%. Pada tahun 2011, nilai CR tetap sebesar 4X namun
nilai ROA mengalami kenaikan menjadi 22,03%, sedangkan pada tahun 2012
niali CR turun menjadi 3,5X namun nilai ROA juga mengalami penurunan
menjadi 16,84%. Keadaan yang berfluktuasi ini berlawanan dengan teori Van
Horne dan Wachowicz (2007) yang menyatakan bahwa rasio CR mempunyai
pengaruh negatif terhadap profitabilitas. Hal ini dikarenakan perusahaan yang
aktivanya digunakan untuk kepentingan likuidasi akan kehilangan kesempatan
untuk menghasilkan keuntungan.

Begitu juga dengan persentase Total Assets Turnover (TATO) merupakan
bagian dari rasio aktivitas yang digunakan untuk mengukur perputaran semua
aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang
diperoleh atas seluruh aktiva yang dimilikinya. Semakin cepat total aktiva
perusahaan melakukan perputaran, maka semakin produktif pula aktivitas bisnis

perusahaan menghasilkan penjualan. Namun pada Tabel 1.2 dapat dilihat bahwa



pada saat nilai TATO meningkat pada tahun 2009, nilai ROA mengalami
penurunan. Pada saat nilai TATO kembali turun untuk tahun 2010, 2011 dan
2012, nilai ROA mengalami fluktuasi. Hal ini seolah mengindikasikan bahwa
terjadi hubungan yang tidak diketahui antara hutang jangka panjang terhadap
profitabilitas.

Berdasarkan adanya fenomena penurunan hutang dan pergerakan
profitabilitas yang fluktuatif, serta perbedaan dalam penelitian-penelitiaan
terdahulu, maka penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh
struktur modal terhadap profitabilitas pada perusahaan sub-sektor farmasi periode
2008-2012 dengan mengambil judul “Analisis Pengaruh Current Ratio (CR),
Debt To Total Assets (DTA) dan Total Assets Turnover (TATO) Terhadap

Return On Assets (ROA) Pada Perusahaan Sub-Sektor Farmasi di Bursa

Efek Indonesia”.

10



1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan uraian di atas, maka pokok masalah dari penelitian ini adalah:
l.Bagaimar;a Pengaruh Current Ratio (CR), Debt To T otal Assets (DTA) dan
Total Assets Turnover (TATO) Terhadap Return On Assets (ROA) secara
parsial pada perusahaan sub-sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia pada

tahun 2008-2012.

2.Bagaimana pengaruh Pengaruh Current Ratio (CR), Debt To Total Assets
(DTA) dan Total Assets Turnover (TATO) Terhadap Return On Assets
(ROA) secara simultan pada perusahaan sub-sektor farmasi di Bursa Efek

Indonesia pada tahun 2008-2012.

1.3 Tujuan Penelitian
Sehubungan dengan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini adalah:
1.Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio (CR), Debt To T otal Assets
(DTA) dan Total Assets Turnover (TATO) Terhadap Return On Assets
(ROA) secara parsial pada perusahaan sub-sektor farmasi di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2008-2012.
2.Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio (CR), Debt To Total Assets
(DTA) dan Total Assets Turnover (TATO) Terhadap Return On Assets

(ROA) secara simultan pada perusahaan sub-sektor farmasi di Bursa Efek

Indonesia pada tahun 2008-2012.
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1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
a. Manfaat Praktis
1. Bagi penulis diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan pembanding
antara teori yang telah didapat selama menjalani aktivitas perkuliahan
dengan fakta yang ada di lapangan.
2. Bagi perusahaan diharapkan dapat dijadikan sebagai alat untuk melihat
kinerja perusahaan.
b. Manfaat Teoritis
1. Bagi peneliti berikutnya, penelitian ini diharapkan dapat digunakan
sebagai penelitian sejenis dan sebagai pengembangan penelitian
terdahulu.
2. Bagi pembaca diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan informasi
tentang pengaruh CR, DTA dan TATO terhadap profitabilitas (ROA)

pada perusahaan sub-sektor farmasi di Bursa Efek Indonesia.

1.5 Sistematika Penulisan
Dalam penulisan skripsi ini penulis akan memberikan gambaran secara garis besar

mengenai sistematika pembahasan. Adapun sistematika pembahasan skripsi ini

dijadikan dalam 5 bab pembahasan yang terdiri dari :
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BAB I

BAB II

BAB III

BAB IV

: PENDAHULUAN

Bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah, perumusan
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika

penulisan.

: TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menguraikan tentang teori-teori, variabel-variabel
penelitian yang digunakan, yaitu pengertian Current Ratio (CR),
Debt To Total Assets (DTA) dan Total Assets Turnover (TATO),
Return On Assets (ROA), tinjauan penelitian terdahulu,
kerangka pemikiran, dan hipotesis penelitian.

: METODE PENELITIAN

Bab ini menguraikan tentang ruang lingkup penelitian,
rancangan penelitian, metode pengumpulan data, populasi,
metode penarikan sampel dan sampel, definisi operasional dan
pengukuran variabel, teknik analisis data, dan pengujian

hipotesis.

: HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bab ini menguraikan tentang analisis data-data yang dijadikan
sebagai bahan penelitian yaitu gambaran objek penelitian,
deskriptif variabel CR, deskriptif variabel DTA, deskriptif
variabel TATO, deskriptif variabel ROA dengan menggunakan
deskriptif statistik serta analisis dari hasil SPSS yang digunakan
dalam meneliti variabel-variabel tersebut dan pembahasan
masing-masing dengan menggunakan uji normalitas, uji

13



multikoliniearitas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi,
regresi linier berganda dan pengujian hipotesis secara parsial
(uji t), simultan (uji F), koefisien determinasi (R?) dari

perhitungan SPSS tersebut.

BABV : KESIMPULAN DAN SARAN
Bab ini menguraikan tentang kesimpulan dan saran yang dapat
diambil dari analisis dan pembahasan yang telah dilakukan dari

hasil perhitungan SPSS.
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