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ABSTRAKSI

PENGARUH LEVERAGE KEUANGAN, LIKUIDITAS, DAN AKTIVITAS
TERHADAP PROFITABILITAS PERUSAHAAN PAPER AND ALLIED
PRODUCT YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh :
Fazry Purnama

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah variabel leverage
keuangan, likuiditas dan aktivitas berpengaruh terhadap profitabilitas
perusahaan paper and allied product yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2004-2008.

Metode pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi yaitu
pengumpulan data dengan mempelajari dokumen perusahaan untuk memperoleh
data tentang leverage keuangan, likuiditas, aktivitas dan tingkat profitabilitas
perusahaan yang diperoleh dari Laporan Keuangan Perusahaan, sedangkan
jenis dan sumber datanya adalah data sekunder. Objek penelitian ini adalah
Leverage keuangan, likuiditas, aktivitas dan profitabilitas perusahaan serta
analisis data yang digunakan adalah metode Analisis Jalur dengan menggunakan
Program SPSS
( Satistical Product and Service Solution ) Vers 14.

Dari hasil penelitian dengan menggunakan model analisis jalur, secara
simultan diperoleh pengaruh leverage keuangan, likuiditas dan aktivitas terhadap
profitabilitas yaitu sebesar 16,9 %. Sedangkan secara parsial pengaruh variabel
leverage keuangan terhadap profitabilitas yaitu sebesar 19,881 %, pengaruh
variebel likuiditas terhadap profitabilitas yaitu sebesar 7,6176 % dan pengaruh
variabel aktivitas terhadap profitabilitas yaitu sebesar 5,1529 %.

Saran dari penditian ini diharapkan bagi perusahaan harus
mempraktekkan variabel leverage keuangan, likuiditas dan aktivitas dalam
operasional perusahaan. Hal ini dikarenakan leverage keuangan, likuiditas dan
aktivitas terbukti dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Dengan
menaikkan propors leverage keuangan, likuiditas dan aktivitas hingga tingkat
tertentu, maka ada kecendrungan peningkatan profitabilitas.

Kata Kunci : Leverage Keuangan, Likuiditas, Aktivitas, Profitabilitas, Debt Ratio,
Current Ratio, Inventory Turnover, Return on Investment
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Krisis ekonomi yang melanda Amerika Serikat yargara resmi dinyatakan
dimulai pada Maret 2001 mengakibatkan pertumbuHema@mi yang mengalami
trend menurun, krisis ekonomi ini berdampak padeuniya permintaan dari
konsumen khususnya di Amerika Serikat maupun netmirmya yang terkena
dampak krisis tersebut.

Turunnya permintaan nasional di Amerika Serika@mpengaruhi impor
Amerika Serikat yang menjadi berkurang. Negara-reegasia Tenggara yang
menghasilkan bahan baku industri yang tujuan utakspornya adalah Amerika
Serikat mengalami penurunan ekspor, penurunan ekspeengakibatkan
berkurangnya Pendapatan Nasional sehingga pertanbutkonomi Negara
berkembang menjadi menurun dari tahun sebelumnya.

Indonesia merupakan negara yang paling terpehgakibat adanya krisis
ekonomi di Amerika Serikat. Hal ini dapat dilihaardlaju pertumbuhan ekonomi
negara-negara yang berada di kawasan Asia Tengaalia tahun 2001, Indonesia
mengalami minus pertumbuhan 3 %, Singapura tumb&é Malaysia tumbuh 1,8
%, Vietnam diketahui tumbuh 0,1 %, dan perekonomid&dlipina mengalami

pertumbuhan sebesar 0,6 % ( Basuki, 25 Juni 2008)



Turunnya pertumbuhan ekonomi Indonesia juga Ing@®ih negatif terhadap
PerusahaarPaper and Allied Product yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Perusahaan yang bergerak di bidang pengolahan &ayu menjadi bubur kertas
tersebut mengalami penurunan terhadap ProfitabilRerusahaan. Hal ini dapat
dilihat dari tabeReturn On Investment Perusahaan Paper and Allied Product berikut
ini :

Tabel 1.1 : Tabel Return on Investment PerusahaanPaper and Allied Product
yang Terdaftar di BEI Periode 2004-2008

Tahun
No Nama Perusahaan 2004 2005 2006 2007 2008
(%) (%) (%) (%) (%)
1 |PT Fajar Surya Wisesa 0,18 0,20 2,97 3,2 0.98
Tbk

2 | PT Indah Kiat Pulp and 7,30 0,15 (3,51) 1,6 3.95*
Paper Tbk

3 | PT Pabrik Kertas Tjiw| 8,75 0,86 (2,99) 0,46 2.40*

Kimia Tbk
4 | PT Suparma Thk (4,84) 0,62 1,69 1,8 0.91
5 | PT Surabaya Agung (17,24) | (28,3) 0,83 7,6 17.22

Industry Pulp Tbk

Sumber 1ndonesian Capital Market Directory

Keterangan : * = persentase ROI belum diaudit



Dari data di atas dapat dilihat adanya beberapasReaarPaper and Allied
Product seperti PT Indah Kiat Pulp and Paper Thk dan PTil&ertas Tjiwi, PT
Fajar Surya Wisesa Tbk, PT Suparma Tbk, dan PTb&yeaAgung Industry Pulp
Tbk yang mengalami penurundteturn on Investment (ROI) pada beberapa tahun
dan mengalami kenaikaReturn on Investmen (ROI) yang tidak signifikan pada
tahun-tahun tertentu.

Secara keseluruhdreturn on Investment (ROI) perusahaapaper and allied
product yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia beradaashdi rata-rat&eturn on
Investment (ROI) perusahaan industri yaitu sebesar 9 % (BrighamHmubston, 2006
:109)

Return on Investment (ROI) merupakan indikator dari profitabilitas
perusahaan, Semakin tingéleturn on Investmen (ROI) maka dapat dikatakan
profitabilitas perusahaan tersebut bagus, sebaliknyaRdtarn on Investmen (ROI)
menurun maka dapat dikatakarofitabilitas perusahaan juga menurdirofitabilitas
perusahaan adalah kemampuan perusahaan untuk regkegh#aba, semakin tinggi
tingkat rasioprofitabilitas perusahaan maka semakin menarik bagi para investor
untuk menanamkan modalnya kepada suatu perusabRaifitabilitas juga
merupakan ukuran dari kinerja keuangan perusahigaabila tingkatprofitabilitas
perusahaan meningkat dari tahun sebelumnya, perasatdinilai memiliki kinerja
keuangan yang baik dan apabila profitabilitas pEraan menurun dari tahun

sebelumnya, maka kinerja keuangan perusahaan diapat kurang baik.



Dalam penelitian ini penulis menggunak&eturn On Investment (ROI)
sebagai indikator pengukurgnofitabilitas, karena aktiva yang didanai oleh kreditur
dan pemegang saham harus dapat memberikan tinghgembalian bagi kreditor
dan pemegang saham. Ukuran produktivitas aktilendanemberikan pengembalian
kepada kedua penanam modal dapat dilihat dari Resimn on investment (ROI) .

Menurut Brigham dan Houston (2001 : 34), penggaonaautang
mengakibatkan peningkatan porsi laba operasi peaasdEBIT) yang mengalir ke
investor. Jadi, semakin besar hutang perusahaamakse tinggi nilai dan harga
sahamnya. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tirgykétabilitas perusahaan juga
ditentukan oleh rasio hutang, di mana dalam pesaelini, rasio hutang digunakan
sebagai indikatolreverage.

Menurut  Avianti, ( 2000 : 138 ) dalam Muhammad &rf Leverage
Keuangan menggambarkan kemampuan perusahaan matkanfasetnya untuk
memenuhi kewajibannya. Jadileverage keuangan merupakan kemampuaan
perusahaan dalam menghasilkan laba dimana lababt#rdberasal dari operasi
perusahaan yang dibiayai dari aktiva.

Jika biaya hutang (kewajiban) lebih kecil dari pdogkat pengembaliaan,
berarti leveragenya menguntungkan. Sebaliknya, jika biaya hutang |digbkar dari
pada tingkat pengembalian berdeveragenya tidak menguntungkan. Perusahaan
yang mempunyai rasi@verage yang rendah akan mempunyai risiko kerugiaan yang
lebih kecil ketika keadaan ekonomi merosot, dan memai kesempatan

memperoleh laba rendah ketika ekonomi mengalamiingkatan. Sebaliknya,



perusahaan yang mempunyeaverage tinggi, mempunyai risiko menanggung rugi
besar ketika keadaan ekonomi merosot, tetapi meyaplkesempatan memperoleh
laba lebih besar ketika keadaan ekonomi membaik.

Selain itu faktor yang mempengaryinofitabilitas adalahikuiditas. Menurut
Smith dan Skousen (2002 : 595) : jika suatu pemamahtidak dapat memenuhi
kewajibannya dalam jangka pendek, perusahaan didpt memperoleh kesempatan
untuk mendapatkan laba atau mengembangkan dirndalagka panjang.

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi semua
kewajibannya yang sudah jatuh temgddkuiditas sangat penting artinya bagi
perusahaan. Jika perusahaan berada dalam keakaial thaka kesempatan untuk
memperoleh laba akan lebih besar. Jika perusatedamdkeadaan tidak likuid, maka
kesempatan untuk memperoleh laba akan terbatas.inHalikarenakan apabila
perusahaan tidak dapat mempertaharlkanditasnya, maka perusahaan akan sulit
untuk memenuhi kewajiban keuangannya sehingga at@pat mengganggu
operasional perusahaan. Jika operasional perusaeaganggu, maka penjualan
produk tidak sesuai dengan yang diharapkan sehidgfzan penelitian ini penulis
menggunakarrurent ratio sebagai indikator untuk menghituhiguiditas. Tidak ada
suatu ketentuan mutlak tentang berapa tingkegnt ratio yang dianggap baik atau
yang harus dipertahankan oleh suatu perusahaamaarasanya tingkatrent ratio
ini juga sangat tergantung pada jenis usaha dasingr@anasing perusahaan. Akan
tetapi sebagai pedoman dikatakan bahwa perusalzsmnsghat mempunyaurent

ratio tidak kurang dari 2 : 1. (Abdul Halim, 2007 : 159)



Menurut Riyanto (2001 :28)urent ratio dipertinggi dengan cara sebagai
beikut :
1. Dengan hutang lancarcuent liabilities) tertentu, diusahakan untuk
menambah jumlah aktiva lancaufent ratio)
2. Dengan aktiva lancar tertentu, diusahakan untekgurangi jumlah hutang
lancar bersama-sama dengan mengurangi aktiva lancar

3. Dengan mengurangi jumlah hutang lancar berssamesa dengan mengurangi
aktiva lancar laba yang dihasilkan akan kecil.

Selainleverage dan likuiditas, aktivitas juga mempengaruhprofitabilitas.
Rasio aktivitas yaitu mengukur seberapa efektif suatu perusahaamgetola
aktivanya. Perusahaan harus mengelola aktivanygadeiaik dan wajar untuk
mendapatkan keuntungan yang diharapkan. Perus&laaas dapat menilai apakah
jumlah aktiva yang ada sudah wajar, terlalu rendttu terlalu tinggi mengingat
tingkat pengoperasian saat ini dan yang diproyaksikintuk masa mendatang. Jika
aktivanya terlalu rendah, maka aktiva tersebutktidapat menghasilkan produksi
yang diharapakan dan volume penjualan akan renelsihgga laba yang dihasilkan
akan kecil. Jika aktiva terlalu tinggi maka akardépat aktiva yang menganggur
yang tidak digunakan dalam operasional dan akarimierkan pemborosan biaya
sehingga laba yang akan dihasilkan akan kecil. rDajgenelitian ini penulis
menggunakamnventory turnover sebagai indikator untuk menghituagtivitas. Hal
ini dikarenakan olehnventory turnover merupakan indikator yang cukup populer
untuk menilai efesiensi operasional, yang mempaKdn seberapa baiknya

manajemen mengontrol modal yang ada pada persedi@awir, 2003:28)



Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkawadbrdapat pengaruh antara
leverage keuanganlikuiditas, danaktivitas terhadapprofitabilitas, hal ini didukung
oleh penelitian yamg dilakukan Karandinata (20Q@ng berjudul “Analisis
pengaruhlikuiditas, aktivitas dan leverage terhadapprofitabilitas perusahaariood
and beverages di Bursa Efek Indonesia “. Secasamultan, likuiditas, leverage
keuangan dan aktivitas berpengaruh signifikan terhadppfitabilitas perusahaan.

Dari uraian tersebut, penulis tertarik untuk metad@n penelitiaan mengenai
pengaruh leverage keuanganikuiditas, dan aktivitas terhadap profitabilitas
perusahaan dengan judul“:Pengaruh Leverage Keuangan, Likuiditas, dan
Aktivitas terhadap Profitabilitas Perusahaan Paper and Allied Product yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia “.

B. Rumusan Masalah

Bedasarkan gejala dan kenyataan di atas, makaalahasjang dapat
diidentifikasi adalah : Berapa besar pengaeuerage keuangan]ikuiditas, dan
aktivitas terhadayprofitabilitas perusahaapaper and allied product yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia, baik secara simultan maupoara parsial?

C. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian
Adapun tujuan penulis melakukan penelitian inilaldauntuk mengetahui

seberapa besar pengarléverage keuangan,likuiditas, dan aktivitas terhadap



profitabilitas perusahaarPaper and Allied Product yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, baik secara simultan maupun secaraaparsi
Adapun manfaat yang diharapkan penulis dari peaafitini adalah

1. Memberikan manfaat bagi para praktisi dan akadewmisigan menyediakan
informasi yang bernilai dalam pengardéverage keuangan likuiditas, dan
aktivitas terhadapprofitabilitas perusahaarpaper and allied product yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia

2. Meningkatkan pengetahuan peneliti dalam bidang rkgasa khususnya pengaruh
leverage keuangan likuiditas, dan aktivitas terhadapprofitabilitas perusahaan
paper and allied product yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

3. Menjadi referensi untuk penelitian sejenis bagighényang ingin meneliti hal

serupa lebih lanjut

D. Sistematika Penulisan
Untuk memudahkan penyusunan penelitian ini, penuénguraikan secara

singkat masing-masing BAB dengan sistematika selmegikut:

Bab | : Pendahuluan
Bab ini berisi tentang latar belakang masalah, pasan masalah,
tujuan dan manfaat penelitian, dan sistematgifisan.

Bab Il : Telaah Pustaka
Bab ini berisi mengenai uraian laporan keuangésverage,

likuiditas, akivitas danprofitabilitas. Kemudian dijelaskan hubungan



Bab Il

Bab IV

Bab V

antara leverage, likuiditas, aktivitas terhadap profitabilitas serta
dilanjutkan dengan kerangka pemikiran, model p&aslipandangan

Islam mengenai laporan keuangan dan hipotesis.

: Metode Penelitian

Bab ini memuat tentang operasional variabel, p@gpulakasi dan
waktu penelitan, objek penelitian, jenis dan sumthata, tekhnik
pengumpulan data, tekhnik analisis data, uji ndéitasadata, uji

asumsi klasikpath anayisis

: Hasil Penelitian dan Pembahasan

Pada bab ini diuraikan mengenai hasil penelitiamgyaelah
dilakukan yang mana akan memperoleh pembahasan ema&ng
pengaruh leverage keuangan, likuiditas, aktivitas terhadap
profitabilitas perusahaapaper and allied product yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.

: Kesimpulan dan Saran

Bab ini berisi kesimpulan dan saran atas hasil lgEmeyang telah

dilakukan oleh penulis.
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BAB 11

TELAAH PUSTAKA

A. Laporan Keuangan
1. Pengertian Laporan Keuangan

Akuntansi adalah seni dari pencatatan, penggolomiganperingkasan pada
peristiwa-peristiwva dan kejadian-kejadian yang dedtitidaknya sebagian bersifat
keuangan dengan cara yang setepat-tepatnya daand@etunjuk atau dinyatakan
dalam uang, serta penafsiran terhadap hal-hal tiamtwul daripadanya (Munawir,
2004:5).

Dari defenisi akuntansi tersebut diketahui batlpgangkasan dalam hal ini
dimaksudkan adalah pelaporan dari peristiwa-pesstieuangan perusahaan yang
dapat diartikan sebagai laporan keuangan. Jadirdapkeuangan menurut Myer
dalam bukunydinancial Statement Analysedalah : Dua daftar yang disusun oleh
Akuntan pada akhir periode untuk suatu perusah§adua daftar itu adalah Daftar
Neraca atau Daftar Pendapatan atau Daftar Rugi. lRbhda waktu akhir-akhir ini
sudah menjadi kebiasaan bagi perseroan-perserdal orenambah daftar ketiga
yaitu Daftar Surplus atau daftar laba yang tidak dibagikan/laba yanghdin

(Munawir,2004:10).
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Pengertian laporan keuangan di dalam Standar tAkenKeuangan (SAK)
yang diterbitkan oleh Ikatan Akuntan Indonesia [IA2004 : 2) adalah sebagai
berikut :

Laporan keuangan merupakan bagian dalam prosepopata keuangan.

Laporan keuangan yang lengkap biasanya melipuéicagdaporan laba rugi,

laporan perubahan posisi keuangan (yang dapatkadisajalam berbagai cara

misalnya sebagai laporan arus kas, atau laporam @ana), catatan dan
laporan lain serta materi penjelasan yang merupddegian integral dari
laporan keuangan. Di samping itu juga termasuk wkethn informasi

tambahan yang berkaitan dengan laporan tersebutalmga informasi

keuangan segmen industri dan geografis serta pghgpan pengaruh
perubahan harga.

Menurut Sadeli (2002:2) laporan keuangan adalah :

Laporan keuangan adalah hasil dari proses akuntdasi merupakan

informasi historis. Akuntansi adalah proses pengitikasian, mengukur dan

malaporkan informasi ekonomi untuk membuat pertimgaa dan mengambil
keputusan yang tepat bagi pemakai informasi tetsebu

Dengan telah ditetapkan salah satu bentuk lapdtanangan, maka
perusahaan harus konsisten melaksanakannya agaarakeuangan tersebut dapat
dipedomani dengan baik serta untuk menghindari gpeygranggapan yang kurang
baik terhadap perusahaan. Dengan demikian, laaetsangan tersebut dapat dinilai
serta diperbandingkan dengan periode-periode senghu

Pada umumnya Laporan Keuangan itu terdiri damabdke dan Perhitungan
Rugi Laba serta Laporan Perubahan Modal, dimanacaemenunjukkan atau

menggambarkan jumlah aktiva, hutang, dan modal dadtu perusahaan pada

tanggal tertentu, sedangkan Perhitungan (Laporag) Raba memperlihatkan hasil-
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hasil yang telah dicapai oleh perusahaan sertaabyayg terjadi selama periode
tertentu, dan Laporan Perubahan Modal menunjukkamber dan penggunaan atau
alasan-alasan yang menyebabkan perubahan modatapean. Tetapi dalam
prakteknya sering diikutsertakan kelompok lain yasitatnya membantu untuk
memperoleh penjelasan lebih lanjut, misalnya lapop@rubahan modal kerja,
laporan sumber dan penggunaan kas atau laporankasjslaporan sebab-sebab
perubahan laba kotor, laporan biaya produksi s#tarddaftar lainnya.
2. Tujuan Laporan Keuangan

Laporan keuangan disusun dengan maksud untuk miakgedinformasi
keuangan mengenai suatu perusahaan kepada pilek-gdng berkepentingan
sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan legputakonomi. Selain itu
laporan keuangan dibuat oleh manajemen untuk meamggungjawabkan tugas-
tugas yang dibebankan kepadanya oleh para penaitiksphaan dan sebagai laporan
kepada pihak-pihak di luar perusahaan.

Standar Akuntansi Keuangan yang diterbitkan dthakan Akuntan Indonesia
(2004:4) menjelaskan bahwa tujuan laporan keuaadatah :

Tujuan laporan keuangan adalah menyediakan inforgeasy menyangkut

posisi keuangan, kinerja, serta perubahan posisrigan suatu perusahaan

yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai daggnmgambilan keputusan

ekonomi.
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Sedangkan menurut Munawir (2004:16) :

Laporan keuangan dipersiapkan atau dibuat dengarksuda untuk

memberikan gambaran atau laporan kemaj@grogress report)secara

periodik yang dilakukan oleh pihak manajemen pdrasg.

Laporan keuangan menyediakan informasi yang ldikem oleh pihak yang
berkepentingan tentang kondisi keuangan perusalai@nmasi ini akan dianalisis
untuk kemudian digunakan sebagai pertimbangan dglangambilan keputusan.
Jadi, dengan informasi ini mereka dapat mengandplutusan yang tepat. Dalam
laporan keuangan juga dapat dilihat apakah perasahmengalami kemajuan atau
tidak dibandingkan dengan periode sebelumnya.

3. Unsur-Unsur Laporan Keuangan

Menurut Standar Akuntansi Keuangan yang diteaitkleh lkatan Akuntan
Indonesia (2004:12), unsur laporan keuangan adalah

Laporan keuangan menggambarkan dampak keuangantrdasiaksi dan

peristiwa lain yang diklasifikasikan dalam beber&pbbmpok besar menurut

karakteristik ekonominya. Kelompok besar ini mekgma unsur laporan
keuangan. Unsur yang berkaitan secara langsungadegengukuran posisiu
keuangan adalah aktiva, kewajiban, dan ekuitasar®@g@én unsur yang
berkaitan dengan pengukuran kinerja dalam lapomma |rugi adalah
penghasilan dan beban. Laporan perubahan posisangan biasanya
mencerminkan berbagai unsur laporan laba rugi darubahan dalam
berbagai unsur neraca: dengan demikian kerangkear das tidak

mengidentifikasikan unsur laporan perubahan pésisangan secara khusus.

Dari pernyataan di atas dapat disimpulkan bahmsumulaporan keuangan

terdiri atas unsur pengukuran posisi keuangan danrupengukuran kinerja dalam

laporan laba rugi. Unsur pengukuran posisi keuangatiri dari aktiva, kewajiban,
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dan ekuitas. Unsur-unsur ini terdapat dalam nefdonaur pengukuran kinerja terdiri

dari penghasilan dan beban. Unsur-unsur ini tetddgdam laporan laba rugi. Setiap

unsur saling berhubungan dan secara keseliruhaspor&bn hasil dan keadaan dari

suatu perusahaan.

4. Pemakai L aporan Keuangan

Laporan keuangan disajikan untuk pihak-pihak yagadképentingan terhadap

perusahaan, dimana laporan keuangan menajikannmagirkeuangan perusahaan

yang digunakan sebagai bahan pertimbangan dalamapdman keputusan oleh

pihak-pihak tersebut. Pihak-pihak yang berkepentingni dapat dikelompokkan

menjadi dua, yaitu :

a.

internal, yaitu orang yang terlibat langsung daldmgiatan operasi

perusahaan. Pihak internal ini diantaranya melipudinajemen, karyawan,

dan direksi

eksternal, orang yang tidak turut langsung terldeam operasi perusahaan,
tetapi mamiliki kaepentingan dalam perusahaan lletsePuhak eksternal

meliputi kreditur, investor, bank, pemerintah daimdlain.

Standar Akuntansi Keuangan yang diterbitkan thakan Akuntan Indonesia

(2004:2-3) menyatakan sebagai berikut :

Pemakai laporan keuangan meliputi investor seka@mgnvestor potensial,

karyawan, pemberi pinjaman, pemasok dan kredi@haifainyya, pelanggan,

pemerintah serta lembaga-lembaganya, dan masyarakdereka

menggunakan laporan keuangan untuk memenuhi bebekaputuhan

informasi yang berbeda. Beberapa kebutuhan inipuieli

a. Investor Penanam modal berisiko dan penasehat merekapeertikegan
dengan risiko yang melekat serta hasilo pengemivatiga investasi yang
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mereka lakukan. Mereka membutuhkan informasi unto&mbantu
menentukan apakah harus membeli, menahan atau ahenjestasi
tersebut. Pemegang sahamjuga tertarik pada informgang
memungkinkan mereka untuk menilai kaemampuan peaasea untuk
membayar deviden.

b. Karyawan. Karyawan dan kelompok-kelompok yang mewakili mereka
tertarik pada informasi mengenai stabilitas darfifatalitas perusahaan.
Mereka juga tertarik dengan informasi yeng meungkinmereka untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam memberikan [Edas manfaat
pensiuan, dan kesempatan kerja.

c. Pemberi pinjamanPemberi pinjaman tertarik dengan informasi keuanga
yang memungkinkan mereka untuk memuruskan apakghnpan serta
bunganya dapat dibayar pada saat jauth tempo.

d. Pemasok dan kreditor usaha lainnygemasok dan kreditor usaha lainnya
tertarik dengan informasi yang memungkinkan merekak memutuskan
apakah jumlah yang terhutang akan dibayar pada jsfath tempo.
Kreditor usaha berkepentingan pada perusahaan dalaggang waktu
yang lebih pendek dari pada pemberi pinjaman kedwdau sebagai
pelanggan utama mereka tergantung pada kelangshidygmperusahaan.

e. Pelanggan.Para pelanggan berkepentingan dengan informasgenean
kelangsungan hidup perusahaan, terutama kalau endezkbat dalam
perjanjian jangka panjang dengan, atau tergantadg perusahaan.

f. Pemerintah.Pemerintah dan berbagai lembaga yang berada dihbawa
kekuasaannya berkepentingan dengan alokasi suraigardan karena itu
barkepentingan dengan aktivitas perusahaan. Mgugjeamembutuhkan
informasi unutk mengatur aktivitas perusahaan, tagkan kebijakan
pajak dan sebagai dasar untuk menyusun statistittigpatan nasional dan
statistik lainnya.

g. Masyarakat. Perusahaan mempengaruhi anggota masyarakat dalam
berbagai cara. Misalnya, perusahaan dapat memhekikatribusi berarti
pada perekonomian nasional, termasuk jumlah oramg ylipekerjakan
dan perlindungan kepada penanam modal domestikrahpkeuangan
dapat membantu masyarakat dengan menyediakan edorm
kecendrungan (trend) dan perkembangan terakhir kemakmuran
perusahaan serta rangkaian aktivitasnya.

5. Analisis Rasio Keuangan
Analisis hubungan dari berbagai pos dalam laporamakgan merupakan
dasar untuk menginterpretasikan kondisi keuangan Hasil operasi suatu

perusahaan. Salah satu analisis hubungan yang skgunakan adalah analisis rasio
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keuangan. Rasio keuangan merupakan alat utama dalalisa keuangan karena
dapat dipergunakan untuk menilai keadaan keuangiars@haan di masa lalu, saat ini
dan kemungkinan di masa depan.
Menurut Harahap (1999:297), definisi rasio kewangdalah :
Rasio keuangan adalah angka yang diperoleh daili pedandingan dari
suatu pos laporan keuangan dengan pos lainnya pangpunyai hubungan
yang relevan dan signifikan, misal antara hutang oedal, kas dan total
asset, antara harga pokok produksi dengan totalgdan, dan sebagainya.
Munawir (2004:25), mendefinisikan analisa rasiodagan yaitu :
Analisa rasio yaitu suatu metode analisis untuk gagahui hubungan dari
pos-pos tertentu dan neraca atau hubungan labasaggira individu atau
kombinasi dari kedua laporan tersebut.
Syamsuddin (2001:39), menyatakan dalam mengadakaalisis rasio
keuangan dapat dilakukan dengan dua cara perbamding
Pada pokoknya ada dua cara yang dapat dilakukdalam membandingkan
ratio financial perusahaan, yaitucross-sectional approachdan“time series
analysis”. Yang dimaksud dengditross-sectional approach’adalah suatu
cara mengevaluasi dengan jalan membandingkan rasim-antar perusahaan
yang satu dengan perusahaan lainnya yang sejetasspat yang bersamaan.
Time series analysislilakukan dengan jalan membandingkan rasio-rasio
finansial perusahaan dari suatu periode ke petadeya.
Machfoeds (2001:92), menyatakan mengenai pengelkkan rasio

keuangan:

Pada dasarnya, nisbah keuangan bisa dikelompok&ajadi enam kelompok
nisbah, yaitu :
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1. Nisbah likuiditas(liquidity ratios), yaitu kemampuan perusahaan dalam
menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya

2. Nisbah utang(leverage ratios),nisbah ini mengukur seberapa besar
(extend) operasi perusahaan dibiayai dari utang

3. Nisbah aktivitagactivity ratios) yaitu nisbah untuk mengukur efektivitas
operasi perusahaan dalam memanfaatkan sumber-sdanteyang ada

4. Nisbah keuntungarprofitability ratios), yaitu nisbah untuk mengukur
efektivitas operasi perusahaan dalam menghasikkantiungan

5. Nisbah pertumbuhangrowth ratios), yaitu nisbah untuk mrngukur
kemampuan perusahaan dalam persaingan dengan hp@ansgpada
industri yang sama

6. Nisbah penilaian(valuation ratios) yaitu nisbah untuk mengukur
kemampuan manajemen untuk menciptakan nilai pagaraamelebihi
biaya modalnya.

Analisis rasio memiliki keunggulan, yaitu :

. Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisar statiahky lebih mudah dibaca

dsan ditafsirkan.

. Merupakan pengganti yang lebih sederhana dari nrder yang disajikan

laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit.

. Mengetahui posisi perusahaan di tengah industri lai

. Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi modéélmpengambilan

keputusan dan model prediksi-¢corg

. Menstandarisisizeperusahaan.

. Lebih mudah membandingkan perusahaan dengan pesssalain atau

melihat perkembangan perusahaan secara periodiKtatee series”.

. Lebih mudah melihat tren perusahaan serta melakpieaiksi di masa yang

akan datang.
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Di samping keunggulan yang dimiliki analisis tagekhnik ini juga memiliki

beberapa keterbatasan, yaitu :

1.

Kesulitan dalam memilih rasio yang tepat yang dagigunakan untuk
kepentingan pemakainya.
Keterbatasan yang dimiliki akuntansi atau laporanakgan juga menjadi
keterbatasan tekhnik ini, seperti
a. bahan perhitungan rasio atau laporan keuangan ianyal
mengandung taksiran atgudgmentyang dapat dinilai bias atau
subjektif
b. nilai yang terkandung dalam laporan keuangan dsio @dalah nilai
perolehancost)bukan harga pasar
c. klasifikasi dalam laporan keuangan bisa berdampala gngka rasio
d. metode pencatatan yang tergambar dalam standartaakunbisa
diterapkan berbeda oleh perusahaan yang berbeda.
Jika data untuk menghitung rasio tidak tersedianakenimbulkan kesulitan
dalam menghitung rasio
Sulit jika data yang tersedia tidak sinkron
Dua perusahaan dibandingkan bisa saja teknik damdat akuntansi yang
dipakai tidak sama. Oleh karenanya, jika dilakukagrbandingan bisa
menimbulkan kesalahan.

Banyak penulis yang menyodorkan jenis rasio yamgnurut penulisnya

cocok untuk memahami perusahaan. Umumnya rasio yikenal dan populer
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adalah : rasidikuiditas, solvabiliras, rentabilitasNamun sebenarnya banyak lagi
rasio yang dapat dihitung dari laporan keuangarg ydapat memberikan informasi
bagi analalis, misalnya : rasieverage, produktifitasrasio pasar modal, rasio
pertumbuhan, dan sebagainya.
Dilihat dari sumbernya, rasio keuangan dapabldiggkan ke dalam tiga
golongan, yaitu :
1. Rasio-rasio neracddlance sheet ratiops
Rasio ini disusun dari neraca yang ada di dalamsaéiaan
2. Rasio-rasio laporan laba rugnéome statement rations
Rasio-rasio ini disusun dari laporan keuangan yaargsal dari laporan laba
rugi perusahaan
3. Rasio-rasio antar laporaimier statement ratip
Rasio ini berasal dari gabungan neraca dan lapargnlaba. (Munawir;
2002:68)
Husnan dan Pudjiastuti (2002:77) menyatakan adajehis perbandingan di
dalam rasio analisis keuangan, yaitu :
1. Perbandingan Internal
Maksudnya analisis dengan membandingkan rasio geesekarang dengan
periode yang lalu dan yang akan datang untuk peaasayang sama
2. Perbandingan Eksternal
Maksudnya analisis dilakukan dengan membandingkesio rperusahaan
dengan perusahaan lain yang sejenis dengan rataxdaistri pada suatu titik
yang sama.
Ada beberapa rasio untuk mengukur dan menilael@an laporan keuangan
perusahaan. Rasio tersebut antara lain (Sofyami $efahap,2002:301):
1. Rasid_everage

Leverage merupakan kemampuan perusahaan dalam menghaddkean

dimana laba tersebut berasal dari opersi perusafamndibiayai dari aktiva.
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2. RasidLikuiditas

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhiasemu
kewajibannya yang sudah jatuh tempo.
3. RasioAktivitas

Aktivitas merupakan perbandingan antara penjualan dengdadseraktiva
pendukung terjadinya penjualan.
4. RasioProfitabilitas

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasillzan
profitabilitas juga merupakan ukuran dari kinerpu&ngan perusahaan.
5. RasidSolvabilitas

Merupakan rasio untuk mengetahui kemampuan pesas#adan dalam
menghadapi seluruh kewajiban-kewajibannya baik anganjang maupun jangka
pendek.
6. Rasio Pertumbuhan

Rasio ini menggambarkan persentase pertumbuhsipg® perusahaan dari
tahun ke tahun.
7. Penilaian PasgMarket Based Ratio)

Rasio ini merupakan rasio yang lazim dan yangukhbg dipergunakan di
pasar modal yang menggambarkan situasi/keadaatagirg®erusahaan di pasar

modal.
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8. RasidProduktifitas

Jika perusahaan ingin dinilai dari segi proditas unitnya, maka bisa
dihitung rasio produktifitasnya. Rasio ini menurak tingkat prduktifitas dari unit
atau kegiatan yang dinilai.

Dalam penelitian ini yang berjudul “Pengaruéveragekeuangan|ikuiditas
dan Aktivitas terhadapProfitabilitas PerusahaarPaper and Allied Productyang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”, maka penulismiperikan penjelasan dan
perincian mengenai rasiteverage, likuiditas, aktivitasdan profitabilitas serta

indikator untuk mengukur masing-masing dari rasrsebut.

B. Leverage Keuangan

Menurut Avianti, ( 2000 : 138 ) dalam Muhammada#, finansialeverage
menggambarkan kemampuan perusahaan memanfaatkawyaas@tuk memenuhi
kewajiban-kewajibannya secara menyeluruh.

Jadileveragekeuangan merupakan kemampuan perusahaan dalamasielu
beban hutang yang digunakan dalam menjalankan siggrausahaan dengan harapan
laba dari operasi perusahaan lebih besar dari guttan beban bunga yang

digunakan.

Agnes Sawir (2001 : 13) menyatakan ragwerage mengukur tingkat
solvabilitas suatu perusahaan. Rasio ini menunjulkamampuan perusahaan untuk

memenuhi segala kewajiban finansialnya seandaieyasphaan tersebut pada saat
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itu dilikuidasi. Solvabilitas berarti kemampuan suatu perusahaan untuk membayar
semua utang-utangnya, baik jangka panjang maupgkagpendek.

Manajemen perusahaan harus cermat dalam menentulghkat leverage
perusahaan. Hal ini dikarenakan tinglaterageakan mempengaruhi tingkat risiko
dan pengembaliaan. Perusahaan yang mempunyai tingkarage yang tinggi
menghadapi risiko yang lebih tinggi pada masa redas akan mendapatkan tingkat
pengembaliaan yang besar pada saat ekonomi baghelikdya, perusahaan dengan
tingkatleverageyang rendah tidak berisiko besar pada masa restgj peluangnya
untuk melipatgandakan pengembaliaan atas ekuitges lecil pada masa ekonomi
bagus.

Adapun beberapa rasio yang digunakan sebagédiairdi tentangeverage
keuangan adalah sebagai berikut ( Agnes Sawir, 2081
1. Debt Ratio

Rasio hutang mengukur berapa besar aktiva peaasayang dibiayai oleh
kreditur. Semakin tinggdebt ratio semakin besar jumlah modal pinjaman yang
digunakan di dalam menghasilkan keuntungan bagispéaan. Rasio hutang dapat
diukur dengan membandingkan total hutang dengaah astiva. Rasio hutang dapat
ditulis dengan rumus sebagai berikut :

Total Hutang
Total Aktiva

Debt ratio =
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2. Debt Equity Ratio (DER)

Rasio ini menggambarkan sampai sejauh mana rpedailik dapat menutupi
hutang-hutang kepada pihak luar. Rasio ini dapaltwti dengan membandingakan
total hutang dengan total ekuitas pemegang sahasio i dapat di hitung dengan
formula sebagai berikut :

Total Hutang

Debt equity ratio = -
EkuitasPemegangSaham

Semakin besabebt to equity ratiomenunjukkan semakin besar proporsi
hutang terhadap ekuitas perusahaan. Kondisi i jugnunjukkan semakin besar
proporsi hutang. Semakin kedkbt to equityratio maka akan semakin baik bagi
perusahaan karena dengan propbedt to equityyang kecil maka diartikan proporsi
operasional perusahaan lebih banyak dibiayai dengatal sendiri dibanding dengan
modal asing, artinya bahwa risiko yang diterimaupahaan akan lebih rendah karena
perusahaan tidak terlalu bergantung pada kreddur titlak diikuti oleh kewajiban
pembayaran pinjaman ditambah bunga.

Selain itu, semakin tinggiebt to equity ratiomaka komposisi hutang juga
semakin tinggi sehingga akan berakibat pada semekiahnya kemampuan untuk
membayarkan dividen. Hal ini disebabkan struktunppelalan yang tinggi dimiliki
oleh hutang sehingga pihak manajemen akan mentpskan pelunasan kewajiban
terlebih dahulu sebelum membagikan dividen.

Dalam penelitian ini penulis menggunakaebt ratio untuk mengukur

indikator leverage keuangan. Karena aktiva didanai oleh pemegang satem
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kreditor, sehinggalebt ratio dapat memberikan ukuran produktivitas aktiva dalam
memberikan pengembalian kepada kedua penanam modal.

Hanafi dan Halim (2000 : 85) menyatakan bahwditatulitas perusahaan
dipengaruhi oleh tingkaleverage keuangan perusahaan, sehingga besar kecilnya
profitabilitas ditentukan oleleveragekeuangan perusahaan.

Menurut Brigham dan Houston (2001 : 34), pengganahutang
mengakibatkan peningkatan porsi laba operasi peaasdEBIT) yang mengalir ke
investor. Jadi, semakin besar hutang perusahaamakse tinggi nilai dan harga
sahamnya. Hal ini didasarkan pada asumsi teori Mivigymenyatakan dengan
memasukkan pajak maka semakin besar hutang akakisetimggi nilai perusahaan.
Berarti penggunaan hutang dapat meningkatkan kekagamilik yang merupakan
tujuan utama manajemen.

Untuk meminimalkan risiko, dana yang ditanam gbana pemilik dan para
pemegang saham pada aktiva perusahaan hendaknyearsgkurangnya sama
banyaknya dengan jumlah uang dari para kreditoraghingga perbandingan yang
wajar adalah 1:1. (Tunggal, 2000 : 160)

Jadi, penggunaan hutang yang berfungsi untukngkatkan nilai perusahaan
harus memperhatikan tingkat risiko dari para kagdisehingga penggunaan hutang
yang aman bagi para kreditor adalah sama dengalahjudana yang ditanam oleh
pemilik dan pemegang saham.

Selain itu, masalah keagenan dapat timbul jika paanajer dan pemegang

saham mempunyai tujuan yang berbeda. Untuk menghirthl tersebut dapat
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dilakukan dengan mengurangi arus kas bebas. Memgjuexus kas bebas dapat
dilakukan dengan meningkatkan penggunaan hutanga padtruktur modal
perusahaan. Pelunasan hutang yang tinggi akanaksammanajer untuk lebih
disiplin (Brigham dan Houston, 2001 : 38). Dengasio hutang yang tinggi, manajer
akan berusaha melunasi hutang serta bunga yargdiééapkan, sehingga manajer
berusaha menahan kas dan meminimalisir pengelyaramtidak perlu. Hal ini akan
meningkatkan laba perusahaan sehingga naiétabilitas perusahaan juga dapat
meningkat.

Dalam pengambilan keputusan pendanaan, ada pebtakior yang harus
dipertimbangkan perusahaan. Menurut Weston and|@mhé2002:72), faktor-faktor
yang mempengaruhi struktur keuangan adalah :

Tingkat pertumbuhan penjualan
Stabilitas penjualan
Karakteristik industri

Struktur aktiva

Sikap manajemen
Sikap pemberi pinjaman

ogakwnE

Tingkat pertumbuhan penjualan masa depan meropdiaan sampai sejauh
mana laba per lembar saham suatu perusahaan dtapgitatkan oleHeverage Jika
penjualan dan laba meningkat per tahun dimana titsbut lebih besar dari biaya
bunga hutang, maka pembiayaan dengan hutang \emagilbat penambahan pada
beban tetap akan berguna karena mengakibatkan gbatem nilai perusahaan

sehingga berdampak pada harga saham perusahaan.
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Stabilitas penjualan dan rasio hutang berkaitat. 8ila suatu perusahaan
stabilitas penjualannya lebih besar, maka bebaanguietap yang terjadi pada suatu
perusahaan akan mempunyai risiko yang lebih kdzdrdliingkan dengan perusahaan
yang memiliki stabilitas penjualan yang cenderungnumun, sehingga laba yang
dimiliki perusahaan belum tentu dapat membayar iébizang.

Kemampuan untuk membayar beban hutang tergaptache profitabilitas dan
juga pada volume penjualan. Perusahaan dimanausaisnya mudah dimasuki oleh
perusahaan baru dan kemampuan perusahaan pesaikgnamperluas kapasitasnya
akan mempengaruhi laba yang diperoleh perusahadaliya perusahaan dimana
jenis usahanya dan kemampuan perusahaan pesaing onr@nambah kapasitas
terbatas maka peluang perusahaan mendapatkarapildfs lebih besar.

Struktur aktiva mempengaruhi sumber-sumber peyabia dalam beberapa
cara. Perusahaan yang mempunyai aktiva tetap japgkgang, terutama jika
permintaan akan produk mereka cukup meyakinkann denyak menggunakan
hutang jangka panjang. Sedangkan perusahaan yaagiae besar aktivanya berupa
piutang dan persedian yang nilainya sangat terggnpada kelanggengan tingkat
profitabilitas masing-masing perusahaan, tidak thetgrgantung pada pembiyaan
hutang jangka panjang dan lebih tergantung pad®iyean jangka pendek.

Sikap manajemen yang paling berpengaruh dalamilinerara pembiayaan
adalah sikapnya terhadap pengendalian perusahaaesiko. Perusahaan besar yang
sahamnya dimiliki oleh banyak orang yang akan manpenambahan penjualan

saham biasa karena penjualan ini tidak akan banyakpengaruhi pengendalian
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perusahaan. Sebaliknya, perusahaan kecil mungHkih Isenang menghindari
penertiban saham biasa dalam usahanya untuk tetamemdalikan perusahaan
sepenuhnya.

Perusahaan akan membicarakan struktur keuangeusap@an. Pemberi
pinjaman akan memperhatikan kondsverageperusahaan. Jika manajemen ingin
menggunakaneveragemelampaui batas normal untuk bidang industri, malkan
sulit bagi pemberi pinjaman untuk memberikan das@hka hutang yang besar akan
mengurangi penilaian kredibilitas perusahaan. Bgsajumlah hutang yang dapat

diberikan pemberi pinjaman sangat dipengaruhi bhejkat kredibilitas perusahaan

C. Likuiditas

Likuiditas merupakan tingkat kemampuan perusahaan untuk mdmen
kewajibannya terhadap hutang jangka pendek. Peaasayang mempunyai cukup
kemampuan untuk membayar hutang jangka pendekufidebbgan perusahaan yang
likuid. Sebaliknya, perusahaan yang tidak memiliki kemampmembayar hutang
jangka pendek disebut perusahaan yHikgid.

Menurut Abdul Halim (2007 : 159), rasitkuiditas digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi karaanmgngka pendeknya
bila jatuh tempo. Semakin tinggi rasio menunjukkan semakin mampu perusahaan
dalam memenuhi kewajiban yang segera harus dibayar.

Aspeklikuiditas sangat penting artinya bagi perusahaan. Hal iahaangat

dirasakan pada berbagai kesempatan untuk mempédabl@hJika perusahaan berada
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dalam keadaan yarikuid maka kesempatan untuk memperoleh laba akan terbuka
lebar. Jika perusahaan berada dalam keadaan yakdikuid maka kesempatan itu
akan terbatas karena terganggunya operasional ghexars. Di sini terlihat bahwa
perusahaan dituntut untuk memiliki alat-di&tiid agar dapat memenuhi kewajiban
jangka pendek tepat pada waktunya. Makin besar li&laid maka makin besar
kemampuannya membayar kewajiban keuangan yangesegers dipenuhi.

Apabila perusahaan tidak dapat mempertahankghkaitikuiditasnya maka
akan menimbulkan kesulitan bagi perusahaan, esklkan jangka pendek maupun
jangka panjang. Kesulitan jangka pendek ini yaiesutitan dalam memenuhi
kewajiban keuangannya baik ke pihak dalam maupypihak luar perusahaan.

Kewajiban ke pihak dalam perusahaan dapat bempgrabayaran gaji
karyawan, sedangkan kewajiban ke pihak luar corymlaaalah hutang dagang. Jika
kewajiban ini tidak dapat diselesaikan dalam wajaiwh tempo maka ini akan
menimbulkan kesulitan untuk jangka panjang. Misaldgngan telatnya pembayaran
gaji akan mempengaruhi kinerja karyawan menjadi ukurDengan tidak
diselesaikannya kewajiban-kewajiban jangka pendekkamakan mengganggu
operasional perusahaan.

Rasiolikuiditas adalah rasio yang memperlihatkan hubungan kasaleaan
dan aktiva lancar lainnya terhadap kewajiban langar Rasiolikuiditas dihitung
berdasarkan data yang berasal dari Neraca. Adaplberdpa rasio yang digunakan

sebagai indikator tentaniguiditas ( Agnes Sawir, 2005 : 8 ) adalah sebagai berikut
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1. Curent Ratio

Curent ratio merupakan salah satatio finansialyang sering digunakan.
Rasio lancar menunjukkan sampai sejauh mana tatgiggman jangka pendek dapat
dipenuhi dengan aktiva yang diharapkan akan dik@nveenjadi uang tunai dalam
waktu dekatCurent Ratiodapat dihitung dengan rumus :

Aktiva Lancar
Hutang Lancar

Current Ratio =

Dalam penelitian ini penulis menggunakemrent ratio sebagai indikator
untuk menghitundjkuiditas. Tidak ada suatu ketentuan mutlak tentang beragkatt
curent ratio yang dianggap baik atau yang harus dipertahankah suatu
perusahaan, karena biasanya tingkméent ratioini juga sangat tergantung pada jenis
usaha dari masing-masing perusahaan. Akan tetdjsgae pedoman dikatakan
bahwa perusahaan yang sehat mempunya&nt ratiotidak kurang dari 2 : 1. (Abdul
Halim, 2007 : 159)

Menurut Riyanto (2001 :28)urent ratio dipertinggi dengan cara sebagai
beikut :

1. Dengan hutang lancarcufent liabilitieg tertentu, diusahakan untuk
menambah jumlah aktiva lancaufent ratig

2. Dengan aktiva lancar tertentu, diusahakan untekgurangi jumlah hutang
lancar bersama-sama dengan mengurangi aktiva lancar

3. Dengan mengurangi jumlah hutang lancar berssamsa dengan mengurangi
aktiva lancar
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2. Quick Ratio

Quick ratio merupakan perbandingan antara aktiva lancar seslilarangi
persediaan dengan hutang lancar. Rasio ini menkejukerapa aldikuiditas yang
paling cepat akan bisa digunakan untuk melunasangutlancar.Quick ratio
dinyatakan dalam rumus sebagai berikut :

Aktiva Lancar—Persediaan

Quick ratio =
Hutang Lancar

Persediaan dikeluarkan dari perhitungan ini karparsediaan memerlukan
waktu yan relatif lama untuk menjadi kas. Pertamanjual dan menjadi piutang.
Kedua, kemudian baru menagih piutang menjadi kas.

Quick ratio sebesar 1 pada umumnya sudah dianggap baik tb&sair
kecilnyaquick ratiosangat tergantung pada jenis usaha masing-masingghaan.

3. Cash Ratio

Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan membayang lancarnya

dengan kas atau yang setara dengan kas.

Kas + sekuritasyang Dapat Dipasarkan
Hutang Lancar

Cash ratio =

D. Aktivitas
Rasio ini merupakan rasio yang mengukur seberapétifefperusahaan
mengelola aktivanya. Rasio ini untuk mengetahukapgumlah dari masing-masing

jenis aktiva yang terdapat dalam neraca sudah wejéalu tinggi, atau terlalu rendah
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mengingat tingkat pengopersian saat ini, dan y&ag aiproyeksikan untuk masa
mendatang. Rasio-rasgktivitas dinyatakan sebagai perbandingan antara penjualan
dengan berbagai aktiva pendukung terjadinya pemudkfektivitas dalam hal ini
diasumsikan bahwa saldo yang tepat untuk disediakas berbagai aktiva, seperti
persediaan, piutang, aktiva tetap dan sebagaingialadlalam jumlah tertentu yang
dihitung dari perbandingan antara aktiva dan peajugersebut.

Harahap (2001:308) menyatakan sebagai berikut:

Rasioaktivitasini antara lain adalahnventory turnover, receivable turnover,

fixed assets turnover, total assets turnadan periode penagihan piutang.
1. Inventory turnover ( perputaran persediaan)

Perputaran persediaan berkaitan dengan kemampeamsahaan untuk
menjual persediaan yang dimilikinya. Semakin cqpaputaran persediaan berarti
semakin pendek jangka waktu persediaan tersimp#&amdperusahaan sehingga
semakin besar kemungkinan laba yang akan diperaah meningkatkan
kemampuan perusahaan untuk melunasi hutangnya rmesggera. Perputaran
persediaan untuk rata-rata industri adalah 9 kali.

Menurut Sawir (2003:28) mengenai perputaran piaae adalah:

Rasio ini merupakan indikasi yang cukup populerukinmenilai efisiensi

operasional, yang memperlihatkan seberapa baikraysaj@men mengontrol

modal yang ada pada persediaan.

Alwi (2000:116) menyatakan tentaimyentory turnoveraitu:
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Bila rasio ini rendah, berarti masih banyak stoakg/ belum terjual. Hal ini

akan menghambatsh flow sehingga berpengaruh terhadap keuntungan.

Perputaran persediaan dapat dihitung dengan nmetimggkan antara harga
pokok penjualan dengan persediaan rata-rata. Retgpersediaan dihitung dengan
menjumlahkan persediaan awal ditambah dengan paasedkhir lalu dibagi dua.
Perputaran persediaan dapat dihitung dengan rueriksibini:

Perputaran persediaan = Harga Pokok Penjualan

Persediaan Rata-rata

Dalam penelitian ini penulis menggunakamventory turnover sebagai
indikator untuk menghitungktivitas Hal ini dikarenakan olelmventory turnover
merupakan indikator yang cukup populer untuk memfasiensi operasional, yang
memperlihatkan seberapa baiknya manajemen mengjantvdal yang ada pada
persediaan.

2. Receivable turnover (perputaran piutang)

Hubungan antara penjulan kredit dan piutang dapayatakan sebagai
perputaran piuatng. Rasio ini dihitung dengan menpanjulan kredit bersih dengan
rata-rata piutang bersih. Perputaran piutang meikian berapa kali suatu
perusahaan menagih piutangnya dalam suatu periddgka ini menunjukkan
efisiensi perusahaan dalam mengelola piutangnyauRgan piutang dapat dihitung
dengan rumus berikut:

Perputaran piutang = Penjualan Kredit Bersih

Rata-Rata Piutang
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Berikut pernyataan Van Horne dan Wachowichz 10882) mengenai
perputaran piutang:

Rasio perputaran piutang memberikan pemahamanntgikaalitas piutang

perusahaan dan kesuksesan perusahaan dalam penagthag tersebut.

Semakin tinggi perputaran piutang suatu perusghasemakin baik
pengelolaan piutangnya. Perputaran piutang dapahgkiatkan dengan jalan
memperpendek waktu pembayaran. Tetapi kebijaksasegzerti ini cukup sulit untuk
diterapkan, karena dengan semakin katatnya kehipaesr penjulan kredit
kemungkinan besar volume penjualan akan menurbimgga hal tersebut bukannya
membawa kebaikan bagi perusahaan tetapi bahkalhkegba
3. Fixed assets turnover (perputaran aktiva tetap)

Rasio perputaran aktiva tetap disebut juga pamadawh aktiva tetap,
mengukur sampai seberapa efekif perusahaan meriggurektiva tetap seperti
pabrik dan peralatannya atau berapa rupiah penjuaasih yang dihasilkan oleh
setiap rupiah yang diinvestasikan tetap.

Menurut Sawir (2003:29) kegunaan rasio ini adalah

Rasio ini berguna untuk mengevaluasi kemampuarspbaan menggunakan

aktivitas secara efektif untuk meningkatkan pentiapa

Rasio perputaran aktiva tetap diukur dengan medibgkan antar penjualan
dengan aktiva tetap. Rasio ini untuk rata-rataistid adalah 5 kali. Rasio perputaran

aktiva tetap dapat dihitung denga rumus sebag#iuier
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Perputaran aktiva tetap =  Penjualan
Aktiva Tetap Bersih
4. Total assetsturnover ( perputaran total akiva)

Seperti pada perputaran aktiva tetap, perputdcdal aktiva mengukur
keefektivan penggunaan aktiva total. Rasio ini nmgukkan tingkat efisiensi
penggunaan keseluruhan aktiva perusahaan di datarghasilkan volume penjualan
tertentu. Jika perputaran total aktiva lambat leerusahaan tidak menghasilkan
volume penjualan yang cukup untuk ukuran investedbesar total aktivanya.
Perputaran total aktiva rata-rata industri yaikaR.

Menurut Husnan (2006:69) mengetwal assets turnover

Rasio ini mengukur seberapa banyak penjualan bptakan dari setiap

rupiah aktiva yang dimiliki.

Rasio perputaran total aktiva dihitung dengan beerdingkan penjualan
dengan total aktiva. Rasio perputaran total aktiapat dihitung dengan rumus
berikut ini:

Perputaran total aktiva =Penjualan
Total aktiva

Semakin tinggi rasitotal assets turnovdserarti semakin efisien penggunaan
keseluruhan aktiva di dalam menghasilkan penjuddmmgan kata lain, jumlah aset
yang sama dapat memperbesar volume penjualan apatzl assets turnoveya
ditingkatkan atau diperbesarotal assets turnoveni penting bagi para kreditur dan

pemilik perusahaan, tetapi akan lebih penting lbgagi manajemen perusahaan,
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karena hal ini akan menunjukkan efisien tidaknyaggenaan seluruh aktiva di

dalam perusahaan.

E. Profitabilitas

Secara umumprofitabilitas perusahaan merupakan kemampuaan suatu
perusahaan untuk menghasilkan laba. Investor datenginvestasikan uangnya
bertujuan agar mendapatkan keuntungan, untuk liakukan analisis sekuritas yang
terdiri dari analisissundamentaldan analisigekhnikal Pada analisifundamental,
metode yang digunakan adalah rasio-rasio keuangag smnerupakan perbandingan
dari komponen-komponen laporan keuangan yang dkadikan perusahaan.
Sedangkan pada analisitekhnika] metode yang digunakan adalah dengan
memperlihatkan trend di bursa efek yang didasapada sentimen investor dalam
memprediksiperforma sekuritas, agar trend di bursa efek dapat diamhatigan

menggunakan data statistik yang dipublikasikaruds efek.

Bagi investor yang rasional, analidfisndamentaldipergunakan terutama
terhadap laporan keuangan tahunan yang telah dipaidan karena telah diaudit
oleh auditor, sehingga investor dapat yakin bahmgkaangka yang terdapat pada
laporan keuangan emiten dapat dijadikan sebagais bastuk memfokuskan
pengharapan dari investor terhadap performa pesasatian saham di masa depan.
Earning yang dihasilkan emiten dapat menarik minat invedtarena darearning

tersebut investor dapat mengetahui dividen potedaiapertumbuhan emiten.
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Profitabilitas dapat diartikan sebagai kemampuan perusahaan amlkgim
laba profit). Banyak ahli memberikan pengertian mereka tenpaofitabilitas.

Menurut Riyanto (2001:35)Profitabilitas didefinisikan sebagai berikut :
Profitabilitas suatu perusahaan menunjukan perbandingan anteraléagan aktiva
atau modal yang menghasilkan laba tersebut. Dekgtnlainprofitabilitas adalah
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba spkniode tertentu

Menurut Weston dan Copeland (2002:7gjofitabilitas merupakan hasil
akhir bersih dari berbagai kebijakan dan keputusan.

Menurut Hanafi dan Halim (2000:38), ragimfitabilitas sebagai berikut :
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilk&untungan
(profitabilitas) pada tingkat penjualan, aset dan modal sahamnmtiertdda tiga rasio
yang sering dibicarakan, yaitu profit margin, return on total assets (ROA), dan
return on equity (ROE).

Dari  berbagai defenisi diatas dapat disimpulkamofitabilitas adalah
kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan ukgam selama periode
tertentu dibandingkan dengan aktiva atau modal yaiggnakan.Profititabilitas
dinyatakan dalam persentase yang diterapkan oleljsraen perusahaan.

Rasio yang digunakan untuk mengulprofitabilitas menurut Hanafi dan
Halim, (2000 : 38) adalah :

1. Profit Margin on Sales
Profit marginmengukur tingkat kemampuan manajemen dalam menkguasi

keuntungan pada tingkat penjualan tertentu. Angkatitpmargin menunjukkan
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seberapa besar persentase pendapatan bersih ymngleh dari setiap penjualan.
Semakin besar rasiprofit margin maka semakin bagus buat perusahaan karena
dianggap kemampuan perusahaan dalam mendapatkancldwup tinggi. Profit
margindapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Laba Bersih
Penjualan Bersih

Profit Margin =

2. Return on Investment (ROI)

Return on Investmesering disebut juga dengegturn on total assetdROA)
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan secaralukgsan di dalam
menghasilkan keuntungan dengan jumlah keselurukiraayang tersedia di dalam
perusahaan. Rasio ini menunjukkan seberapa bdsab&rsih diperoleh perusahaan
bila diukur dari nilai aktivaROIl dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Laba Bersih

Return on invesmert ——
Total Aktiva

Semakin tinggiROI maka semakin baik keadaan suatu perusahaan. Karena
semakin tinggROI maka kemampuan suatu perusahaan menghasilkasdaiekin
bagus.

Dalam penelitian ini penulis menggunak&eturn On Investment (ROI)
sebagai indikator pengukuramofitabilitas, karena aktiva yang didanai oleh kreditur
dan pemegang saham harus dapat memberikan tingkgembalian bagi kreditor
dan pemegang saham. Ukuran produktivitas aktilenmdanemberikan pengembalian

kepada kedua penanam modal dapat dilihat dari Resiarn on investment (RQl)
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3. Return on Equity (ROE)

Merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perasamatuk memperoleh
laba bagi pemilik perusahaan. Rasio ini menunjukbarapa persen diperoleh laba
bersih bila diukur dari modal pemilik. Besarnyaigaisi merupakan indikator yang
baik bagi kinerja manajemen perusahaan dalam meibkgra keuntungan. Rasio ini
dapat diukur dengan rumus sebagai berikut :

Laba Bersih

Return on equityROE) = ——————
Modal Saham

Menurut Agrawal dan Knoeber (2008:376), faktdada yang mempengaruhi
profitabilitas suatu perusahaan adalah :

Shareholding of insidefkepemilikan perusahaan)

Institution (institusi), lembaga keuangan

Shareholding of large block holdeflsepemilikan saham yang besar)
Outside director(komisaris independent)

Debt policy(kebijakan hutang)

The managerial labor marképasar tenaga kerja)

Market korporategpengawasan atas saham dari pasar modal)

NoakrwhpE

F. Pendlitian Terdahulu yang Relevan

Penelitian sejenis sebelumnya telah dilakukan Gigfillius Martono (2002),
dengan judul pengarulprofitabilitas, leverage keuangan terhadap ROA pada
perusahaan manufaktur Indonesia yang terdaftaEdi Bata yang digunakan adalah
tahun 1994-1997. Hasil penelitian adalabverage Keuangan tidak berpengaruh

terhadafProfitabilitas.
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[.G.K.A Ulupui (2007) juga meneliti mengenai pangh rasiolikuiditas,
leveragekeuangan daprofitabilitas terhadap return saham. Populasi yang diambil
adalah perusahaan food and beverage yang terdaftJ, data yang diambil dari
tahun 1999-2005. Hasil penelitian adaldikuiditas dan leverage keuangan
bepengaruh terhadap return saham.

Penelitian Taswan (2003) yang berjudul analigisgaruhinsider ownership
kebijakan hutang dan dividen terhadap nilai peragah Data diambil secara
purposive samplingerhadap 95 perusahaan di BEJ yang memiliki 8issiinormal.
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Taswan yai@bijakan hutang berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Ardi Murdoko dan Lana Sularto (2007) juga melakukpenelitian yang
sejenis berjudul Pangaruh ukuran perusahbeweragedan profitabilitas terhadap
luas voluntary disclosuréaporan keuangan tahunan. Sampel yang diambidadal
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ. Hpeilelitian adalaheverage
keuangan daprofitabilitas tidak berpengaruh terhadepluntary disclosure

Penelitian sejenis juga dilakukan oleh Ardi Ham£2007) yang berjudul
analisis rasidikuiditas, profitabilitas, aktivitaglaninvestment opportunity sdalam
tahapan siklus kehidupan perusahaan manufakturul®opyang diambil adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ dhurt&2001-2005. Hasil penelitian
adalah likuiditas, profitabilitas dan aktivitas berpengaruh terhadap tahap awal

perusahaan.
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Penelitian Ima Hernawati (2007) yang berjudul lisisa pengaruh efisiensi
modal kerja, likuiditas dan solvabilitas terhadapprofitabilitas pada perusahaan
barang konsumsi yang terdaftar di BEJ. Data yaggrdikan dari tahun 2002-2005.
Hasil penelitian adalah secara simultan efesiensdain kerja, likuiditas dan
solvabilitastidak berpengaruh terhadppofitabilitas.

Penelitian Dachnia Karandinata (2006) yang beifjuanalisis likuiditas,
aktivitas dan leverageterhadapprofitabilitas perusahaaiood and beveragegang
terdaftar di BEJ. Data yang digunakan dari tahu®222004, hasil penelitian yang
dilakukan oleh Dachnia Karandinata yaitu secaraukan likuiditas, aktivitasdan

leverageberpengaruh terhadgpofitabilitas.

G. Pengaruh Leverage Keuangan ter hadap Profitabilitas

Menurut Hanafi dan Halim (2000 : 85), profitabifitdipengaruhi oleh tingkat
leverage keuangan perusahaan. Besar kecilnya gintifds yang dihasilkan oleh
perusahaan ditentukan oleh tingkat leverage keuwmangtal ini didukung oleh
Martono (2002) yang menyatakan dari sudut pandaragpajemen keuangan,
leverage keuangan merupakan salah satu rasio yang banya&kadipuntuk
meningkatkarprofitabilitas perusahaan.

Menurut Brigham dan Houston (2001 : 34) penggaonaautang
mengakibatkan peningkatan porsi laba operasi peaasdEBIT) yang mengalir ke
investor. Jadi, semakin besar hutang perusahaamakge tinggi nilai dan harga

sahamnya. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tingkéitabilitas perusahaan juga
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ditentukan oleh rasio hutang, di mana dalam peaelihi rasio hutang di gunakan
sebagai indikatoleverage

Teori diatas didukung oleh penelitian yang dileku oleh Taswan (2003),
yang menyimpulkan bahwa kebijakan hutang berpehgamhnadap nilai perusahaan.
Penelitian dilakukan terhadap 95 sampel perusaljaag terdaftar di Bursa Efek

Jakarta.

H. Pengaruh Likuiditas Terhadap Profitabilitas

Menurut Smith dan Skousen ( 2002 : 595 ) jikasperusahaan tidak dapat
memenuhi kewajibannya dalam jangka pendek, perasatidak dapat memperoleh
kesempatan untuk mendapatkan laba atau mengemipardjka dalam jangka
panjang.

Jika perusahaan berada dalam keadaan likuid nkak@mpatan untuk
memperoleh laba akan lebih besar, jika perusahadsmdkeadaan tidak likuid
dikarenakan apabila perusahaan tidak dapat merhpekan likuiditasnya maka
perusahaan akan sulit untuk memenuhi kewajibanarigannya sehingga akan dapat
menganggu operasional perusahaan. Jika operagi@natahaan terganggu maka
penjualan produk tidak sesuai dengan yang diharapé&hingga laba yang dihasilkan
akan kecil.

Teori diatas didukung oleh penelitian yang dileku oleh Dachnia (2006)
yang menyimpulkan bahwalikuiditas berpengaruh terhadapprofitabillitas

perusahaafood and beveragegang terdaftar di BEJ.
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I. Pengaruh Aktivitas terhadap Profitabilitas

Rasio aktivitas digunakan untuk mengukur keefektifan perusahadanda
mengelola aktiva yang dimilikinya. Perusahaan hamengelola aktivanya dengan
baik dan wajar untuk mendapatkan keuntungan yahgrapkan. Perusahaan harus
dapat menaksir berapa aktiva yang harus dimilikiuknrmendapatkan laba yang
diinginkan. Perusahaan harus dapat menilai apakatel aktiva yang ada sudah
wajar, terlalu rendah atau terlalu tinggi menginakat pengoperasian saat ini dan
yang diproyeksikan untuk masa mendatang. Jika ahkyw terlalu rendah, maka
penjualan yang menguntungkan mungkin tidak bisekddnakan.

Teori diatas didukung oleh penelitian Dachniaafainata (2006), yang mana
hasil penelitiannya yaitu secara simultalikuiditas, aktivitas dan leverage

berpengaruh terhadapofitabilitas.

J. Kerangka Pemikiran

Berdasarkan uraian sebelumnya bahwa untuk mentapaiyang maksimal
maka suatu hal yang harus diperhatikan oleh mamsjgrerusahaan adalah kondisi
keuangan perusahaan. Kondisi keuangan perusahagat genting bagi pihak-pihak
yang berkepentingan terhadap perusahaan. Kondigingan tersebut diantaranya
adalaheverage keuangan, likuiditas, aktivitdan profitabilitas.

Jadi dapat dikatakan jika pengambilan keputusdmatap hutang dilakukan

dengan benar, maka akan berpengaruh baik terhpdafiabilitas perusahaan.
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Sebaliknya jika terjadi kesalahan dalam mengamdplukusan terhadap hutang maka
akan berpengaruh buruk terhagbapfitabilitas yang diharapkan perusahaan.

Hal ini dikarenakan tingkateverage mempengaruhi tingkat risiko dan
pengembalian perusahaan. Perusahaan yang mempingkai leverageyang tinggi
menghadapi risiko yang lebih tinggi pada masa redas akan mendapatkan tingkat
pengembalian yang besar pada saat ekonomi bagus.

Apabila penentuaneverage dilakukan dengan benar maka diharapkan
perusahaan dapat memanfaatkan hutang secara mhlsghmagga tujuan perusahaan
memperoleh laba dapat tercapai.

Selain ity likuiditas sangat penting artinya bagi perusahaan. Jika gleaas
berada dalam keadaan likuid maka kesempatan paarsamtuk memperoleh laba
akan lebih besar. Hal ini dikarenakan apabila p@@raan tidak dapat
mempertahankan likuiditasnya maka perusahaan akdih ©sntuk memenuhi
kewajiban keuangannya sehingga akan dapat menggagyasional perusahaan.
Jika operasional terganggu, maka akan mengakibatkamurunnya produktivitas
perusahaan sehingga laba yang dihasilkan juga kecil

Jadi dapat dikatakan jika likuiditas, pengeloladtiva, pengelolaan hutang
yang baik maka hasil operasi yang dicapai perusah&an baik pula. Sebaliknya,
jika likuiditas, pengelolaan aktiva dan pengelolaan hutang tidek maka hasil
operasi yang dicapai perusahaan akan tidak bag pldsil operasi tentunya adalah

laba yang diperoleh perusahaan.
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Dari uraian-uraian yang telah diungkapkan di ,ataska wajarlah bila
terdapat pemikiran adanya pengaruh artlwgditas, aktivitas danleverageterhadap
profitabilitas perusahaan.

Berdasarkan hal di atas, maka dapat digambareara skematis kerangka
pemikiran dalam bentuk paradigma penelitian sepyearig terlihat pada gambar II.1
berikut :

Gambar I1.1: Kerangka Pendlitian

L everage
(Debt Ratio)

Profitabilitas
(ROI)

Likuiditas
(Current Ratio)

Aktivitas
(Inventory turnover)

Vi

Variabel | ndependent Variabel dependent

K. Pandangan |slam Mengenai L aporan Keuangan

Di dalam surat Al-Bagarah ayat 282, Allah SWT mmiaikan untuk
melakukan penulisan secara benar atas segalaksarysag pernah terjadi selama
melakukan muamalah. Dari hasil penulisan tersetapgat digunakan sebagai
informasi untuk menentukan apa yang akan diperbesgorang.

Berikut salinan surat Al-Bagarah ayat 282 :
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Artinya : Hai orang-orang yang beriman, apabila kdrarmu'amaldif® tidak secara
tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kananuliskannya. Dan
hendaklah seorang penulis di antara kamu menulisiealengan benar.
Dan janganlah penulis enggan menuliskannya sebagaimAllah
mengajarkannya, meka hendaklah ia menulis, danafkéatd orang yang
berhutang itu mengimlakkan (apa yang akan dittig dan hendaklah ia
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bertakwa kepada Allah Tuhannya, dan janganlah iagomangi sedikitpun
daripada hutangnya. Jika yang berhutang itu oramg yemah akalnya atau
lemah (keadaannya) atau dia sendiri tidak mampugiméakkan, maka
hendaklah walinya mengimlakkan dengan jujur. Dasgiesikanlah dengan
dua orang saksi dari orang-orang lelaki (di antanadika tak ada dua oang
lelaki, maka (boleh) seorang lelaki dan dua oraagempuan dari saksi-
saksi yang kamu ridhai, supaya jika seorang lup&amgang seorang
mengingatkannya. Janganlah saksi-saksi itu engg@mberi keterangan)
apabila mereka dipanggil; dan janganlah kamu jenemuiis hutang itu,
baik kecil maupun besar sampai batas waktu membgga¥ang demikian
itu, lebih adil di sisi Allah dan lebih menguatkpersaksian dan lebih dekat
kepada tidak (menimbulkan) keraguanmu. (Tulislah'amalahmu itu),
kecuali jika mu‘amalah itu perdagangan tunai yaaguk jalankan di antara
kamu, maka tidak ada dosa bagi kamu, (jika) kamhaktimenulisnya. Dan
persaksikanlah apabila kamu berjual beli; dan jaldmpenulis dan saksi
saling sulit menyulitkan. Jika kamu lakukan (yangmikian), maka
sesungguhnya hal itu adalah suatu kefasikan pamaudiDan bertakwalah
kepada Allah; Allah mengajarmu; dan Allah Maha Metafui segala
sesuatu.

Bermuamalahalah seperti berjual beli, hutang piutang, atewass menyewa
dan sebagainya.

Jurnal Al-Igtishad (2004:2), berdasarkan ayat atias dapat kita tarik
kesimpulan bahwa melakukan pencatatan dalam hyiateng, sewa menyewa, dan
kegiatan muamalah lainnya, berikutnya adalah wdijdalam Islam.

Untuk mengimplementasikan kata adil yang dikaitidengan pengakuan,
maka tempatnya akan ditentukan pada waktu akadksdikan. Akad akan
menentukan kapan sesuatu hak kepemilikan akannotpidari seseorang kepada
yang lainnya, dan kapan timbulya kewajiban. Apabddé&ubungkan dengan

penyerahan barang, maka hak kepemilikan barangpdajual kepada pembeli akan

berpindah sejak saat barang dikirim pembeli kepgdmjual, apabila agad
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dilaksanakan pada saat pengiriman barang (dalamoekoapabila FOBshipping
point digunakan) atau pada saat barang diterima oletb@grapabila agad dilakukan
pada saat barang tersebut diterima (apabila diggmB&Bdestination point

Seluruh amalan, baik amalan jahat (dosa) mawpunalan baik (pahala),
dicatat walaupun sebesar zarah. Tujuan pencataitalilakukan untuk perhitungan
di hari berhisab kelak. Allah SWT melarang melakuk@enindasan pekerjaan
terhadap apa yang bisa dilakukan sekarang. Ap&btientuan ini dikaitkan dengan
akuntansi, maka pencatatan harus dilakukan ségemly) setelah terjadi transaksi
atau peristiwa.

Berhubungan yang dimaksud dengan bukti di sidalad bukti yang valid,
yag dapat disetarakan dengan “pengimlaan”. Untakbg&ahan bukti harus dilengkapi
dengan persyaratan-persyaratan dan dibuat segaraijiuk menyediakan data yang
ternilai adil. Atau dengan kata lain, bukti harugemgkapi untuk mendukukng
kebenaran pencatatan yang dilakukan.

L. Hipotesis

Berdasarkan identifikasi masalah dan kerangka ikpe@m yang telah
dijelaskan diatas, maka penulis mengemukakan tsgosebagai berikut Leverage
Keuangan Likuiditas, dan aktivitas baik secara simultan maupun secara parsial
berpengaruh terhadaprofitabilitas perusahaarpaper and allied productyang

tedaftar di Bursa Efek Indonesia
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BAB I11

METODE PENELITIAN

A. Lokas dan Waktu Penelitian
Penelitian ini dilakukan di perusahaan Paper and Allied Product yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini mulai dilaksanakan bulan Agustus

2000.

B. Objek Pendlitian

Adapun yang menjadi objek dalam penelitian ini adalah Leverage Keuangan,
Likuiditas, aktivitas dan Profitabilitas perusahaan.

Leverage keuangan dapat dilihat melalui analisis debt ratio, likuiditas dilihat
melalui curent ratio, aktivitas dilihat melaui inventory turnover dan profitabilitas

perusahaan dilihat melaui Return On Investment (ROI).

C. Jenisdan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang
diperolen dari Laporan Keuangan perusahaan Paper and Allied Product yang
dikeluarkan oleh Indonesian Capital Market Directory (ICMD) dan Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data time series selama

5 tahun yaitu dari tahun 2004-2008 ( terlampir).



D. Metode Pengumpulan Data

tekhnik pengumpulan data dokumentasi yaitu pengumpulan data dengan mempel g ari

dokumen perusahaan untuk memperoleh

Likuiditas, aktivitas dan tingkat Profitabilitas perusahaan yang diperoleh dari

Laporan Keuangan Perusahaan.

E. Populasi

Paper and Aliied Product yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2004
hingga Desember 2008. Perusahaan Paper and Allied Product yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesiaterdiri dari 5 perusahaan yang dapat dilihat pada tabel berikut :

Tabel I11.1: Daftar Nama Perusahaan Paper and Allied Product

yang Terdaftar di BEI

No Nama Perusahaan

1 | PT Fgar SuryaWisesa Thk

2 | PT Indah Kiat Pulp and Paper Tbk

3 | PT Pabrik Kertas Tjiwi KimiaThk

4 | PT Suparma Tbk

5 | PT Surabaya Agung Industry Pulp Thk

Sumber : Indonesian Capital Market Directory
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Untuk memperoleh data yang dibutuhkan dalam penelitian ini, digunakan

data tentang Leverage Keuangan,

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan
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F. Operasional Variabe

Setiap variabel yang diteliti pada penelitian ini dapat dijelaskan melalui

operasionalisasi variabel sebagal berikut :

1.

3.

Leverage (X1) merupakan perbandingan antara total hutang dan total aktiva yang
dimiliki perusahaan dengan skala rasio. Leverage keuangan diukur dengan
indikator Debt Ratio.

Debt ratio dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Total Hutang
Total Aktiva

Debt ratio =

Likuiditas (X2) merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan kewajiban
lancar. Likuiditas diukur dengan indikator Current Ratio.
Current ratio dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Aktiva Lancar
Hutan g Lancar

Current Ratio =

Aktivitas (X3) merupakan perbandingan antara penjualan dengan berbagi aktiva
pendukung terjadinya penjualan. Aktivitas diukur dengan indikator inventory
turnover.

Inventory turnover dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Inventory turnover = Harga Pokok Penjualan

Persediaan Rata-rata
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4. Profitabilitas (Y) merupakan perbandingan antara laba operasi dengan total
aktiva. Profitabilitas diukur dengan indikator Return On Investment (ROI) .
Return on investment dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Laba Bersih
Total Aktiva

Return on invesment =
G. Tekhnik Analisis Data
Dalam penelitian ini digunakan metode Analisis Jalur (Path Analysis). Hal ini
dikarenakan untuk mencari pengaruh variabel dependen terhadap variabel independen
digunakan Path Analysis (Kusnendi, 2005 : 3).

Bentuk persamaan Analysis Jalur (Path Analysis) sebagal berikut :

PYXx = %(bk)

Keterangan :

prl< = Koefisien jalur antara variabel dependen terhadap variabel independen

S = Standar deviasi variabel independen

S = Standar deviasi variabel dependen

by = Koefisien regres variabel independen yang terdapat dalam persamaan
regresi

Berdasarkan hipotesis yang ada, maka diagram jalur pada penelitian ini tidak

memiliki sub struktur yang terdiri dari dua variabel independen yaitu X1, X2, X3



52

serta satu variabel dependen Y, sehingga persamaan struktural untuk diagram jalur

pada penelitian ini dapat dinyatakan dalam persamaan tunggal sebagai berikut :
Y = PYX: +PYX+ PYX3

Keterangan :

Y Profitabilitas

Koefisien jalur antara variabel leverage terhadap variabel profitabilitas

PyYx,

pYXZ = Koefisien jalur antara variabel likuiditas terhadap variabel profitabilitas

pYX3: Koefisien jalur antara variabel aktivitas terhadap variabel profitabilitas

H. Uji Normalitas Data

Normalitas data merupakan asumsi yang sangat mendasar daam analisis
multivariate. Jikavarias yang dihasilkan dari distribusi data yang tidak normal, maka
tes statistik yang dihasilkan tidak valid. Selanjutnya normalitas dibutuhkan dalam
melakukan uji statistik F dan T, dan pengujian ini dilakukan dalam penelitianini.

Menurut Bhuono Agung (18:25) data yang baik dan layak digunakan dalam
penelitian adalah data yang memiliki distribusi normal. Normalitas data dapat dilihat
dengan beberapa cara, diantaranya adalah dengan menggunakan Normal P Plot. Data

dapat dikatakan berdistribusi norma apabila menyebar disekitar garis diagonal dan
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penyebaran titik-titik pada data searah mengikuti garis normal, dan sebaliknya jika
data tersebar secara acak dan tidak berada di sekitar garis diagonal, maka asumsi
normalitas data tidak terpenuhi.

Apabila data tidak memenuhi asumsi normalitas data, maka dilakukan
transformasi logaritma, dengan mengambil logaritma tiap variabel penelitian, maka
penelitian dapat diseesaikan dengan menggunakan Regresi Linear (Sudjana, 2002 :
203) sehingga penggunaan analisis jalur dapat dilakukan karena menghitung

koefisien jalur dapat didasarkan pada koefisien regresi ( Kusnendi, 2005 : 8).

. Uji Asumsi Klasik

Uji asums klasik digunakan untuk mengetahui apakah hasil estimasi regresi
yang dilakukan terbebas dari gegaa Multikolinearitas, Autokolerasi dan
Heterokedastisitas.

Menurut Bhuono Agung (2005 : 57) model regresi linear berganda dapat
disebut sebagai model yang baik jika mode tersebut memenuhi asumsi normalitas
data dan terbebas dari asumsi-asums klasik statistik, baik itu multikolinearitas,
autokolerasi dan heterokedastisitas.

1. Uji Multikolinearitas

Suatu model regresi mengandung multikolinearitas jika ada hubungan yang
sempurna antar variabel independen atau terdapat korelasi linear. Model regresi yang
baik seharusnya tidak terdapat korelasi antar variabel - variabel independen. Selain

itu, deteks terhadap multikolinearitas juga bertujuan untuk menghindari kebiasan



dalam proses pengambilan kesimpulan mengenai pengaruh pada uji parsial masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen. Deteksi multikol onearitas
dapat dilihat dengan menggunakan beberapa cara.

Dalam penelitian ini deteksi multikolinearitas dilakukan dengan melihat nilai
Variance Inflation Factor (VIF) yang merupakan kebalikan nilai Tolerance dengan
bantuan SPSS 14. Apabla nilai Variance Inflation Factor (VIF) tidak lebih dari 10
dan nilai Tolerance tidak kurang dari 0,1 maka model regresi dapat dikatakan
terbebas dari multikolinearitas. Semakin tinggi nilai Variance Inflation Factor (VIF)
maka nilai Tolerance semakin rendah.

2. Autokorelasi

Menguji autokorelasi dalam suatu moded bertujuan untuk mengetahui ada
tidaknya korelasi antara variabel pengganggu (&) pada periode tertentu dengan
variabel pengganggu periode sebelumnya (e .1).

Menurut Sri Rahayu (2005 : 173) autokorelas dapat diketahui dengan

menggunakan rumus yang dikembangkan J Durbin dan G Watson dengan rumus :

n
z (et_ et—l)
t=2

>e,’

D =

Keterangan : e = kesalahan gangguan dari sampel
Dalam penelitian ini, keberadaan autokorelasi diuji dengan menggunakan

Durbin Watson test yaitu :
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1. Jika angka Durbin Watson (DW) di bawah -2, berarti terdapat autokorelasi

positif

2. Jika angka Durbin Watson (DW) diantara -2 sampa +2, berarti tidak ada
autokorelasi
3. Jka angka Durbin Watson (DW) di atas +2,berarti terdapat autokorelasi
negatif.
3. Uji Heterokedastisitas

Pengujian Heterokedastitas dilakukan untuk menguji terjadinya perbedaan
varians residual dalam suatu pengamatan ke periode pengamatan yang lain, atau
gambaran hubungan antara nilai yang diprediksi dengan studentized delete residual
nilai tersebut. Model regresi yang baik adalah model regress yang memiliki
persamaan variance residual suatu periode pengamatan dengan periode pengamatan
yang lain atau adanya hubungan antara nilai yang diprediksi dengan studentized
delete residual nila tersebut sehingga dapat dikatakan model  tersebut
homokedatisitas.

Cara memprediks ada tidaknya heterokedastisitas pada suatu model dapat di
lihat dari pola gambar scatterplot model regresi linier berganda tersebut. Andisis
pada gambar scatterplot yang menyatakan model regresi linear berganda tidak
terdapat heterokedastisitasjika:

1. Titik-titik data menyebar di atas dan di bawah atau di sekitar angka nol

2. Titik-titik datatidak mengumpul hanyadi atas atau di bawah sgja
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3. Penyebaran titik data tidak boleh membentuk pola bergelombang melebar
kemudian menyempit dan melebar kembali

4. Penyebaran titik-titik data tidak membentuk suatu pola tertentu

J. Asumsi Analisis Jalur (Path Analysis)
Menurut Kusnendi (2005 : 4 ), selain normalitas data dan asumsi klasik, 3
asumsi yang harus dipenuhi dalam metode Path Analysis yaitu :
1. Tidak adaarah kausalitas yang berbalik (non reciprocal causation)
2. Model yang hendak diuji dibangun atas dasar kerangka teoritis tertentu yang
mampu menj el askan hubungan kausalitas antarvariabel penelitian

3. Variabe yang diteliti dapat diobservas secaralangsung.
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BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini akan diuraikan mengenai hasil olalaéa serta pembahasan atas
pengolahan data tersebut. Secara berurutan, pddanbakan dibahas mengenai
pengujian normalitas data, uji asumsi klasik, geagleverage keuanganlikuiditas
dan &tivitas terhadapprofitabilitas. Sehingga perumusan masalah pada bab | akan

dapat dijawab melalui hasil pengujian tersebut.

A. Pengujian Normalitas Data

Tujuan dilakukan uji normalitas data yaitu untoknguji apakah dalam suatu
model regresi, variabel dependen, variabel independtau keduanya mempunyai
distribusi normal atau tidak. Model regresi yangklbdan layak digunakan sebagai
data penelitian memiliki distribusi normal atau mekati normal.

Untuk melihat normalitas data dalam penelitiandapat dilihat dari grafik
Normal Probability Plot. Jika data menyebar di sekitar garis diagonalrdangikuti
arah garis diagonal, maka model regresi memenubmsis normalitas data.
Sebaliknya jika tersebar secara acak dan tidakdbetasekitar garis diagonal, maka
asumsi normalitas data tidak terpenuhi.

Untuk memperoleh kesimetrisan dan menstabilkabars® data, maka
dilakukan trasformasi yaitu dengan melakukan t@msési logaritma. Adanya

transformasi logaritma akan mengecilkaon(press) skala sehingga perbedaan data
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menjadi lebih kecil ( Said dan Chandra, 2005 : 21Pata yang tersebar tersebut,
dapat dilihat pada grafik di bawah ini :

Gambar V.1 Normal Probability Plot Sebelum Transformasi

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: profitabilitas

1.0

0.6

0.4 4

Expected Cum Prob

0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0
Observed Cum Prob

Penelitian ini pada awalnya tidak memenuhi asurosnalitas data. Grafik di
atas menunjukkan bahwa sebaran data tidak meny#bsekitar garis diagonal
karena sebagian data menyebar jauh dari garis ridgdal tersebut kemungkinan
disebabkan oleh pengambilan sampel yang tidak randi@u data di Bursa Efek
yang tidak normal.

Untuk memperoleh kesimetrisan dan menstabilkbars@ data tersebut maka
dilakukan transformasi logaritma (Ln) sehingga piéaa ini memenuhi asumsi

normalitas data. Berikut grafikormal Probability Plot setelah transformasi data.
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Gambar V.2 Normal Probability Plot Setelah Transfor mas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Profitabilitas
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Dari grafik di atas dapat dilihat bahwa sebaratadersebar di sekitar garis
diagonal tersebut tidak berpencar jauh dari galgahal, maka dapat dikatakan

bahwa persyaratan normalitas data dapat terpenuhi.

B. Uji Asums Klasik

Untuk mendukung interprestasi dengan model redreganda maka perlu
dilaksanakan pengujian terhadap asumsi-asumsimpassaregresi yang meliputi :
1. Uji Multikolinearitas

Uji Multikolinearitas dilakukan untuk menguji d@Eh model regresi

ditemukan adanya korelasi antar variabel independéa ada, berarti terdapat
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Multikolinearitas. Model regresi yang baik sehagsstidak terdapat korelasi antara
variabel penelitian.

Ada tidaknya Multikolinearitas dalam suatu modefjresi dapat dideteksi
dengan melihat besaran V(Wariance Inflation Factor) dan Tolerance pada tabel
berikut :

Tabel 1V.1 Nilai Tolerance dan VIF pada Perusahaan Paper and Allied Product
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Variabel Tolerance VIF
Ln Debt Ratio 734 1.362
Ln Current Ratio 729 1.371
Ln Inventory Turnover 988 1.012

Sumber : Data Olahan

Berdasarkan tabel di atas, dapat diketahui bahiaatalierance tidak kurang
dari 0,1 dan nilai VIF tidak lebih dari 10. Hal iberarti data yang diperoleh dari
perusahaaRaper and Allied Product yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia terbebas
dari Multikolinearitas.
2. Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakilam sebuah model
regresi linier ada korelasi antara kesalahan varigengganggu error jepada
periode tertentu dengan variabel pengganggu pesedelumnya (g;).

Dalam penelitian ini, keberadaan autokorelasiji diengan menggunakan

Durbin Watsortest, yaitu :
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1. Jika angka Durbin Watson (DW) di bawah -2, betardapat autokorelasi
positif

2. Jika angka Durbin Watson (DW) diantara -2 sampai b&arti tidak ada
autokorelasi

3. Jika angka Durbin Watson (DW) di atas +2, beragtdapat autokorelasi

negatif.

Tabel 1V.2 Tabel Nilai Durbin-Watson

Model Summary(b)

Adjusted R | Std. Error of the
Model R R Square  Square Estimate Durbin-Watson

1 411 .169 .051 59829 1.744
Sumber : Data Olahan

Dari tabel di atas dapat dilihat pada model reggesig digunakan pada
penelitian ini diperoleh besaran Durbin Watstatistic sebesar 1,744. Hal ini berarti
data yang diperoleh dari perusah®aper and Allied Product yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia terbebas dari autokorelasi karenadbedi antara -2 sampai +2. Oleh
karena itu, model penelitian ini diputuskan sudabds dari autokorelasi.

3. Uji Heterokedastisitas

Uji ini dilakukan untuk menguji apakah dalam suatodel regresi terjadi
ketidaksamaawarians dariresidual dari suatu pengamatan ke pengamatan yang lain.
Jika varians dari nilai residualnya tetap, maka tidak ada heterokedastisitas

(homokedastisitas).
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Uji ini dilakukan dengan melihat ada tidaknya gdéertentu pada grafik
scatterplot. Jika membentuk pola tertentu maka terdapat hetdestisitas dan jika
titik-titiknya menyebar, maka tidak terdapat hekexastisitas. Hasil dari penelitian
dilihat pada gambar berikut :

Gambar V.3 : Scatterplot setelah Transformasi L ogaritma

Scatterplot

Dependent Variable: Profitabilitas

©
>
S 29
g o
o

o - o
g ° °
= o o 8
S a o o
8o ® ® 4 ®
< -1
o o
= o o
(2]
2 8

> -
S [e]
[}
o

Regression Standardized Predicted Value

Dari gambar di atas dapat dilihat bahwa data nigarydi angka nol pada
sumbu Y dengan tidak membentuk pola tertentu. Maddgaat disimpulkan model

regresi yang digunakan bebas dari heterokedastisita
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C. Pengaruh Leverage Keuangan, Likuiditas dan Aktivitas terhadap
Profitabilitas

Hipotesis penelitian di rumuskan sebagai berikut

Leverage keuangan likuiditas, dan aktivitas baik secara simultan maupun
secara parsial berpengaruh terhagmpfitabilitas perusahaarPaper and Allied
Product yang tedaftar di Bursa Efek Indonesia

Uji statistik yang digunakan untuk menguji hipasgsenelitian yang diajukan
adalah analisis jalurgath analysis). Dari analysis data dengan menggunakan metode
enter, maka dapat dirumuskan persamaieuctural dari analisis jalur penelitian ini
adalah :

Y = 0.141% + -0.276X% + -0.227X%+ 0,83k

Selanjutnya dapat dilihat pengarldverage keuangan (X, likuiditas (X>)
danaktivitas (X3) terhadapprofitabilitas (Y) pada tabel berikut :

Tabel 1V.3 Pengaruh keuangan (X), likuiditas (X2) dan aktivitas (X3) terhadap
profitabilitas (Y)

Variabel Koefisien Jalur Pengaruh
Leverage Keuangan (X1) 0,141 0.19881
Likuiditas (X2) -0,276 0.076176
Aktivitas ( X3) -0.227 0.051529
R*=0,169

Sumber : Data Olahan



64

Untuk melihat bagaimana pengaruh dari variabelabali tersebut, maka hasil
koefisien jalur harus dikuadratkan. Hal ini sejatdengan teori yang dikemukakan
oleh Sugiyono dalam bukunya yang berjudul StatBkametris.

Besarnya pengaruh secara simultan dapat dilieat dilai koefisien
determinasi (R) sebesar 16,9 %. Nilai ini menunjukkan bahwa sedzersama
(simultan) variabeleverage keuanganlikuiditas danaktivitas berpengaruh terhadap
profitabilitas sebesar 16,9 %. Sedangkan sisanya sebesar 83,1 % R®)
dipengaruhi oleh faktor lain diluar variabel yangeliti, yaitu shareholding of
insider, institution, shareholding of large block holders, outside directors, the
managerial labor market, market corporate (Agrawal dan Knoeber, 2008 : 37@&jus
cash flow (Brigham dan Houston, 2001), faktor biaya usaha geenjualan
(Makhdalena, 2001).

Hasil penelitian ini sejalan dengan teori yarkpdiukakan oleh Brigham dan
Houston (2001) yang menyatakan bahwa hutang beapamgterhadap nilai
perusahaan, serta teori yang dinyatakan oleh Sddilh Skousen (2002) yang
menyatakan bahwlguiditas berpengaruh terhadapofitabilitas.

Interprestasi dari penelitian ini adalah bahesgerage keuangan]ikuiditas
dan aktivitas sangat menentukgprofitabilitas perusahaan. Hal ini disebabkan oleh
karena penggunadeverage keuangan akan meningkatkan nilai perusahaan karena
penggunaan hutang akan meningkat&aming per share (EPS) perusahaan. Begitu

juga denganikuiditas, jika suatu perusahaan tidak dapat memenuhi Keavajya
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dalam jangka pendek, perusahaan tidak dapat melapete@sempatan untuk
mendapatkan laba atau mengembangkan diri dalarkggpanjang serta perusahaan
harus mengelolaktivanya dengan baik dan wajar untuk mendapatkan kegatun
yang diharapkan.

Hasil pengujian hipotesis penelitian secara phngaitu pengaruh masing-
masing variabel yaituleverage keuangan, likuiditas dan aktivitas terhadap
profitabilitas perusahaan adalah sebagai berikut :

1. Pengaruh leverage keuangan ter hadap profitabilitas

Hasil pengujian menyatak&everage keuangan berpengaruh sebesar 0,19881
(19,881%) terhadaprofitabilitas. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitiang/a
dilakukan oleh Taswan (2003) yang menyimpulkan lmhkebijakan hutang
berpengaruh terhadgpofitabilitas perusahaan. Selanjutnya teori yang menyatakan
penggunaan hutang berpengaruh terhadap nilai gerasgBrigham dan Houston :
2001) berlaku pada penelitian ini. Jadi, sebesaB819% profitabilitas perusahaan
Paper and Allied Product yang terdaftar di BEI dipengaruhi oleh kebijakaramg
perusahaan.

2. Pengaruh likuiditas ter hadap profitabilitas

Hasil pengujian membuktikan bahwiguiditas memiliki pengaruh terhadap
profitabilitas. Dalam penelitian ini besarnya pengardrkuiditas terhadap
profitabilitas perusahaan sebesar 0,076176 (7,6176 %), yang imam&nunjukkan
sebesar 7,6176% profitabilitas perusah@aper and Allied Product yang terdaftar di

BEI dipengaruhi oleh seberapa mampunya perusahaamenuhi kewajibannya



66

dalam jangka pendek. Penelitian ini sejalan dertgan yang menyatakan bahwa
likuiditas berpengaruh terhadaprofitabilitas perusahaan (Smith dan Skousen :
2002). Hasil penelitian ini sejalan dengan peraglityang dilakukan oleh Karandinata
(2006) yang menyimpulkan bahwéuiditas berpengaruh terhadagrofitabilitas
perusahaan.
3. Pengaruh aktivitasterhadap profitabilitas

Hasil pengujian membuktikan bahwaktivitas memiliki pengaruh terhadap
profitabilitas. Dalam penelitian ini besarnya pengarudktivitas terhadap
profitabilitas perusahaan sebesar 0,051529 (5,1529 %). Hal imumpekkan
profitabilitas perusahaaRaper and Aliied Product yang terdaftar di BEI sebesar
5,1529% dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan mendeefektifan dalam
mengelola aktiva yang dimilikinya. Penelitian inejalan dengan teori yang
menyatakan semakin tinggi tingkabrofitabilitas perusahaan memperlihatkan
seberapa baiknya manajemen mengontrol modal yaagrada persediaan (Sawir,
2003:28). Hasil penelitian ini sejalan dengan péaal yang dilakukan oleh
Karandinata (2006) yang menyimpulkan bahwaktivitas berpengaruh terhadap

profitabilitas perusahaan.
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BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesmpulan
Berdasarkan masalah dan hipotesis yang telah dibangun, serta anaisis dan
hasil penelitian, dapat disimpulkan sebagai berikut :

1. Penelitian dilakukan terhadap perusahaan Paper And Allied Product yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk melihat pengaruh leverage keuangan,
likuiditas dan aktivitas terhadap profitabilitas perusahaan.

2. Dari hasil pengujian diketahui leverage keuangan berpengaruh terhadap
profitabilitas. Dalam penelitian ini besarnya pengaruh leverage keuangan
terhadap profitabilitas perusahaan sebesar 0,19881 (19,881%)

3. Dari hasil pengujian diketahui bahwa likuiditas berpengaruh terhadap
profitabilitas. Dalam penelitian ini besarnya pengaruh likuiditas terhadap
profitabilitas perusahaan sebesar 0,076176 (7,6176 %).

4. Dari hasil pengujian diketahui bahwa aktivitas berpengaruh terhadap
profitabilitas. Dalam penelitian ini besarnya pengaruh aktivitas terhadap
profitabilitas perusahaan sebesar 0,051529 (5,1529 %).

5. Dari hasil pengujian diketahui leverage keuangan, likuiditas, dan aktivitas
berpengaruh secara simultan terhadap profitabilitas sebesar 16,9 %. Kecilnya
pengaruh leverage keuangan, likuiditas dan aktivitas terhadap profitabilitas

secara bersama-sama disebabkan oleh karena adanya faktor lain yang
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mempengaruhi profitabilitas. Faktor lain tersebut adalah : faktor biaya usaha,
penjualan, shareholding of insider, institution, shareholding of large block

holders, outside directors, the managerial labor market, market corporate.

B. Saran

1. Nilai (R?) sebesar 16,9 % mengindikasikan bahwa masih terdapat variabel lain
yang dapat digunakan untuk mempengaruhi profitabilitas. Berdasarkan hal
tersebut, bagi penditi lain disarankan jika memilih variabel dependen
profitabilitas, dapat menambahkan varaibel lain selain leverage keuangan ,
likuiditas, dan aktivitas, yaitu faktor biaya usaha dan penjualan, serta
shareholding of insider, institution, shareholding of large block holders, outside
directors, the managerial labor market, market corporate.

2. Bagi perusahaan, harus mempraktekkan variabel leverage keuangan, likuiditas,
dan aktivitas dalam operasiona perusahaan. Hal ini dikarenakan leverage
keuangan, likuiditas dan aktivitas terbukti dapat mempengaruhi profitabilitas
perusahaan. Dengan menaikkan proporsi leverage keuangan, likuiditas dan
aktivitas hingga tingkat tertentu, maka ada kecendrungan peningkatan

profitabilitas.
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