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TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Landasan Teori

2.1.1. Pengertian Profitabilitas

Profitabilitas suatu perusahaan menunjukkan perbandingan antara laba
dengan aktiva atau modal yang menghasilkan laba tersebut. Dengan kata lain,
profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk mencapai laba.
Profitabilitas suatu perusahaan akan mempengaruhi kebijakan para investor atas
investasi yang dilakukan. Kemampuan peurusahaan untuk menghasilkan laba akan
dapat menarik para investor untuk menanamkan dananya guna memperluas
usahanya, sebaliknya tingkat profitabilitas yang rendah akan menyebabkan para
investor menarik dananya. Sedangkan bagi perusahaan itu sendiri profitabilitas dapat
digunakan sebagai evaluasi atas efektivitas pengelolaan badan usaha tersebut.

Profitabilitas perusahaan merupakan salah satu dasar penilaian kondisi suatu
perusahaan, untuk itu dibutuhkan suatu alat analisis untuk bisa menilainya.
Dengan demikian setiap badan usaha akan selalu berusaha meningkatkan
profitabilitasnya, karena semakin tinggi tingkat profitabilitas suatu badan usaha
maka kelangsungan hidup badan usaha tersebut akan lebih terjamin.

2.1.1.1. Teori Profitabilitas

Menurut R. Agus Sartono (2010, 122) profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva
maupun modal sendiri.
Menurut Sutrisno (2009, 16) profitabilitas adalah kemampuanperusahaan dalam
menghasilkan keuntungan dengan semua modal yang bekerja didalamnya.
Menurut Sofyan Syafri Harahap (2009, 304) profitabilitas menggambarkan
kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan dan sumber
daya yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah
cabang perusahaan, dan lain sebagainya.

2.1.1.2. Ratio Profitabilitas



Sesuai dengan tujuan yang hendak dicapai, terdapat beberapa jenis rasio
profitabilitas yang dapat digunakan. Masing-masing jenis rasio profitabilitas
digunakan untuk menilai serta mengukur posisi keuangan perusahaan dalam suatu
periode tertentu atau untuk beberapa periode. Penggunaan seluruh atau sebagian
rasio profitabilitas tergantung dari kebijakan manajemen.

Robert (1997) mengungkapkan bahwa rasio profitabilitas atau rasio rentabilitas
menunjukan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Rasio ini
dapat dibagi atas enam jenis yaitu :
a. Gross Profit Margin (GPM)
Gross Profit Margin (GPM) berfungsi untuk mengukur tingkat pengembalian
keuntungan kotor terhadap penjualan bersihnya. GPM dapat diketahui dengan
perhitungan sebagai berikut
Gross Profit
GPM = 1)
Net Sales
Gross profit adalah net sales dikurangi dengan harga pokok penjualan, sedangkan
net sales adalah total penjualan bersih selama satu tahun. Nilai GPM berada diantara
0 dan 1. Nilai GPM semakin mendekati satu, maka berarti semakin efisien biaya
yang dikeluarkan untuk penjualan dan semakin besar juga tingkat pengembalian
keuntungan.
b. Net Profit Margin (NPM)
NPM berfungsi untuk mengukur tingkat kembalian keuntungan bersih terhadap
penjualan bersihnya

Net Income After Tax
NPM = (2)
Net Sales
Nilai NPM ini juga berada diantara 0 dan satu. Nilai NPM semakin besar mendekati
satu, maka berarti semakin efisien biaya yang dikeluarkan dan juga berarti semakin
besar tingkat kembalian keuntungan bersih.
c. Operating Return On Assets (OPROA)
OPROA digunakan untuk mengukur tingkat kembalian dari keuntungan
operasional perusahaan terhadap seluruh asset yang digunakan untuk
menghasilkan keuntungan operasional tersebut.
Operating Income
OPROA = 3)
Average Total Asset
Operating income merupakan kentungan operasional atau disebut juga laba usaha.
Average total assets merupakan rata-rata dari total asset awal tahun dan akhir tahun.




Jika total asset awal tahun tidak tersedia, maka total asset akhir tahun dapat
digunakan.

d. Return On Assets (ROA)

ROA digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan di dalam menghasilkan
keuntungan dengan memanfaatkan aset yang dimilikinya. Rasio ini merupakan rasio
yang terpenting diantara rasio profitabilitas yang ada. ROA terkadang disebut juga
Return On Invesment (ROI)

Net Income After Tax
ROA = 4)
Total Asset

e. Return on Equity (ROE)

ROE digunakan untuk mengukur lalu bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.
Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini,
semaki baik. Artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian pula
sebaliknya. Rumus untuk mencari Return on Equity (ROE) dapat digunakan sebagai
berikut:

Net Income After Tax
ROE = (5)
Equity

Menurut Helfert (2000), Return on Equity (ROE) menjadi pusat perhatian para
pemegang saham (stakeholders) karena berkaitan dengan modal saham yang
diinvestasikan untuk dikelola 10 pihak manajemen. ROE memiliki arti penting
untuk menilai kinerja keuangan perusahaan dalam memenuhi harapan pemegang
saham.

2.1.2. Pengertian Modal

Modal merupakan salah satu bagian terpenting yang harus dimiliki oleh
setiap perusahaan. Dengan modal, sebuah perusahaan dapat melaksanakan aktivitas
produksi dan aktivitas — aktivitas bisnis lainnya. Tanpa modal ( yang berbentuk uang
), sebuah perusahaan tetap dapat berjalan, namun aktivitasnya akan sangat terbatas.

Definisi dan Pengertian Modal Menurut Para Ahli

Menurut Prof. Bakker, modal dapat diartikan sebagai barang — barang
konkret yang masih ada dalam rumah tangga perusahaan yang ada dalam neraca
bagian debit, maupun berupa daya beli atau pun nilai tukar barang — barang yang
tercatat di neraca bagian kredit.



Menurut Lawrence J. Gitman, pengertian modal adalah pinjaman jangka
panjang yang dimiliki oleh perusahaan, atau pun setiap hal yang ada di bagian kanan
neraca perusahaan selain kewajiban saat ini.

Menurut Bambang Riyanto, modal merupakan hasil produksi yang
digunakan kembali untuk memproduksi lebih lanjut. Dalam perkembangannya,
kemudian modal ditekankan pada nilai, daya beli, atau pun kekuasaan menggunakan
yang ada dalam barang — barang modal.

Menurut Drs. Moekijat, modal dapat dirumuskan menjadi beberapa rumusan
dasar. Modal normalnya dianggap terdiri dari uang tunai, kredit, hak membuat, serta
menjual sesuatu (berupa paten), mesin — mesin dan gedung — gedung. Akan tetapi,
sering juga istilah modal digunakan untuk menggambarkan hak milik total yang
terdiri dari jumlah yang ditanam, surplus, dan keuntungan — keuntungan yang tidak
dibagi.

Berdasarkan definisi — definisi diatas disimpulkan bahwa modal adalah
sesuatu yang sangat dibutuhkan di dalam sebuah perusahaan untuk mendukung dan
menjalankan kegiatan usaha. Meskipun sebenarnya modal memiliki arti lebih luas
yang tidak hanya berupa uang atau barang, namun modal bisa berupa keinginan,
niat, keahlian, motivasi, serta hal-hal lain yang dapat mendukung dalam
menjalankan suatu usaha atau bisnis.

Modal pada dasarnya berasal dari dua sumber yaitu dari dalam perusahaan (
internal ) dan dari luar perusahaan ( eksternal ).

1. Internal

Sumber modal internal berasal dari setiap aktivitas atau pun kegiatan usaha
yang dijalankan oleh perusahaan yang menghasilkan keuntungan. Beberapa sumber
modal internal perusahaan yang dapat digunakan yaitu laba ditahan, akumulasi
penyusutan dan beberapa sumber modal lainnya.

2. Eksternal

Berbeda dengan sumber modal internal yang cenderung terbatas ( yaitu
hanya dari hasil aktivitas usahanya saja ), sumber modal eksternal merupakan
sumber dana yang tidak diperoleh dari kegiatan operasi perusahaan, biasanya berasal
dari pihak — pihak luar yang mau bekerja sama dengan perusahaan. Beberapa pihak
yang sering kali digunakan oleh perusahaan untuk mendapatkan modal yaitu bank,
koperasi, kreditur, supplier, dan juga pasar modal.



2.1.2.1. Jenis — jenis Modal
1. Pinjaman

Pengertian modal pinjaman merupakan setiap modal yang didapatkan dari
hasil pinjaman kepada pihak luar perusahaan. Beberapa contoh modal pinjaman
adalah modal yang didapatkan dari penerbitan obligasi, modal yang didapatkan
dari pinjaman kepada kreditur, dan modal dagang.

2. Modal Sendiri

Modal sendiri merupakan setiap modal yang berasal dari modal sendiri.
Secara umum, modal sendiri dapat disamakan dengan modal internal.

2.1.3. Pengertian Struktur Modal

Struktur Modal merupakan hal penting dalam sebuah perusahaan, dimana
didalamnya terdapat perpaduan antara utang beserta ekuitas atau biasa diartikan
sebagai perimbangan antara modal asing dan modal sendiri. Modal asing terdiri dari
utang jangka panjang maupun jangka pendek. Sedangkan modal sendiri terbagi atas
laba ditahan dan bisa juga dengan penyertaan kepemilikan perusahaan. Besar
kecilnya struktur modal akan menentukan profitabilitas, sehingga struktur modal
menjadi masalah penting dalam pengambilan keputusan mengenai pembelanjaan
perusahaan.

2.1.3.1. Teori Struktur Modal

Struktur modal dapat diukur dengan beberapa teori. Konsep teori yang
berkaitan dengan pembahasan dan penelitian masalah tersebut sangat banyak dan
bermacam-macam cara pandangnya terhadap masalah dan pemecahannya, sehingga
teori-teori tersebut perlu diimplementasikan ke dalam praktek maupun kasus-kasus
tertentu yang berkaitan. Ada beberapa teori

yang berkitan dengan struktur modal, yaitu:

1. Teori Pendekatan Tradisional
Pendekatan Tradisional berpendapat akan adanya struktur modal yang optimal.
Artinya Struktur Modal mempunyai pengaruh terhadap Nilai Perusahaan, dimana
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Struktur Modal dapat berubah-ubah agar bisa diperoleh nilai perusahaan yang
optimal.

2. Teori Pendekatan Modigliani dan Miller
Dalam teori ini berpendapat bahwa Struktur Modal tidak mempengaruhi Perusahaan.
Dalam hal ini telah dimasukkan faktor pajak. Sehingga nilai Perusahaan dengan
hutang lebih tinggi dibandingkan dengan nilai perusahan tanpa hutang, Kenaikan
tersebut dikarenakan adanya penghematan pajak.

3. Teori Trade-Off dalam Struktur Modal
Dalam kenyataan, ada hal-hal yang membuat perusahaan tidak bisa menggunakan
hutang sebanyak banyaknya. Suatu hal yang terpenting adalah dengan semakin
tingginya hutang, akan semakin tinggi kemungkinan kebangkrutan. Biaya
kebangkrutan tersebut bisa cukup signifikan. Biaya tersebut terdiri dari 2 (dua) hal,
yaitu :

a. Biaya Langsung

Yaitu, biaya yang dikeluarkan untuk membayar biaya administrasi, atau
biaya lainnya yang sejenis.
b. Biaya Tidak Langsung

Yaitu, biaya yang terjadi karena dalam kondisi kebangkrutan, perusahaan

lain atau pihak lain tidak mau berhubungan dengan perusahaan secara normal.
Misalnya Suplier tidak akan mau memasok barang karena mengkwatirkan
kemungkinan tidak akan membayar.
Biaya lain dari peningkatan hutang adalah meningkatnya biaya keagenan antara
pemegang hutang dengan pemegang saham akan meningkat, karena potensi
kerugian yang dialami oleh pemegang hutang akan meningkatkan pengawasan
terhadap perusahaan. Pengawasan bisa dilakukan dalam bentuk biaya biaya
monitoring ( persyaratan yang lebih ketat ) dan bisa dalam bentuk kenaikan tingkat
bunga.

4. Teori Pecking Order
Teori Trade-Off mempunyai implikasi bahwa manager akan berfikir dalam kerangka
trade-off antara penghematan pajak dan biaya kebangkrutan dalam penentuan
Struktur Modal. Dalam kenyataan empiris nampaknya jarang manager keuangan
yang berfikir demikian.

Secara spesifik, perusahaan mempunyai urutan-urutan prefensi dalam
penggunaan dana. Skenario urutan dalam Teori Pecking Order adalah sebagai
berikut :

a. Perusahaan memilih pandangan internal. Dana internal tersebut diperoleh dari
laba (keuntungan) yang dihasilkan dari kegiatan perusahaan.



11

b. Perusahaan menghitung target rasio pembayaran didasarkan pada perkiraan
kesempatan investasi.
c. Karena kebijakan deviden yang konstan, digabung dengan fluktuasi keuntungan
dan kesempatan investasi yang tidak bisa diprediksi, akan menyebabkan aliran kas
yang diterima oleh perusahaan akan lebih besar dibandingkan dengan pengeluaran
investasi pada saat-saat tertentu dan akan lebih kecil pada saat yang lain.
d. Jika padangan eksternal diperlukan, perusahaan akan mengeluarkan surat
berharga yang paling aman terlebih dulu. Perusahaan akan memulai dengan hutang,
kemudian dengan surat berharga campuran seperti obligasi konvertibel, dan
kemudian barangkali saham sebagai pilihan terakhir.
Teori Pecking Order ini bisa menjelaskan mengapa perusahaan yang mempunyai
tingkat keuntungan yang lebih tinggi justru mempunyai tingkat hutang yang lebih
kecil.

5. Teori Asimetri Informasi dan Signaling
Teori ini mengatakan bahwa dalam pihak pihak yang berkaitan dengan perusahaan
tidak mempunyai informasi yang sama mengenai prospek dan resiko perusahaan.
Pihak tertentu mempunyai informasi yang lebih dari pihak lainnya.
Teori ini terdiri dari Teori :
a.  Myers dan Majluf
Menurut Teori ini ada asimetri informasi antara manager dengan pihak luar.
Manager mempunyai informasi yang lebih lengkap mengenai kondisi perusahaan
dibandingan pihak luar.
b.  Signaling
Mengembangkan model dimana struktur modal ( penggunaan hutang ) merupakan
signal yang disampaikan oleh manager ke pasar. Jika manager mempunyai
keyakinan bahwa prospek perusahaan baik, dan karenanya ingin agar saham tersebut
meningkat, ia ingin megkomunikasikan hal tersebut kepada investor. Manager bisa
menggunakan hutang lebih banyak sebagai signal yang lebih credible. Karena
perusahaan yang meningkatkan hutang bisa dipandang sebagai perusahaan yang
yakin dengan prospek perusahaan di masa mendatang. Investor diharapkan akan
menangkap signal tersebut, signal bahwa perusahaan mempunyai prospek yang baik.

2.1.3.2. Ratio Struktur Modal

Menurut Kasmir (2008, 151) rasio solvabilitas atau leverage merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiaya dengan
hutang. Artinya berapa besar beban utang yang ditanggung perusahaan
dibandingkan dengan aktivanya.
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Jenis — jenis ratio solvabilitas antara lain :

1. Rasio utang terhadap aset (Debt to Asset Ratio)

Merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur perbandingan
antara total hutang dengan total aktiva. Dengan kata lain, seberapa besar aktiva
perusahaan dibiayai oleh hutang atau seberapa besar hutang perusahaan berpengaruh
terhadap pengelolaan aktiva.

Rumus untuk mencari Debt to Asset Ratio dapat digunakan sebagai berikut :

Total Utang
Debt to Asset Ratio = (6)
Total Asset

2. Rasio utang terhadap Modal (Debt to Equity Ratio)

Merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio
ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar
dengan seluruh ekuitas.

Rumus untuk mencari Debt to Equity Ratio dapat digunakan perbandingan antara
total hutang dengan total ekuitas sebagai berikut :
Total Utang
Debt to equity ratio = @)
Ekuitas

2.1.4. Perusahaan Manufaktur

Manufaktur, dalam arti yang paling luas, adalah proses merubah bahan baku
menjadi produk. Proses ini meliputi (1) perancangan produk, (2) pemilihan material,
dan (3) tahap-tahap proses dimana produk tersebut dibuat. Pada konteks yang lebih
modern, manufaktur melibatkan pembuatan produk dari bahan baku melalui
bermacam-macam proses, mesin dan operasi, mengikuti perencanaan yang
terorganisasi dengan baik untuk setiap aktifitas yang diperlukan.
Perusahaan Manufaktur merupakan penopang utama perkembangan industri di
sebuah Negara. Perkembangan industri manufaktur di sebuah negara juga dapat
digunakan untuk melihat perkembangan industri secara nasioanal di negara itu.
Perkembangan ini dapat dilihat baik dari aspek kualitas produk yang dihasilkannya
maupun kinerja industri secara keseluruhan.
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Informasi yang disajikan dalam laporan keuangan perusahaan manufaktur
menyediakan data tentang kekayaan bersih perusahaan (Neraca), profitabilitas
(Laporan Laba Rugi) dan kas yang tersedia (Laporan Arus Kas) pada periode waktu
tertentu.
- Neraca menunjukkan nilai dari apa yang perusahaan miliki seperti persediaan dan
peralatan (aset), jumlah uang perusahaan berutang kepada para pemberi pinjaman,
pemasok dan karyawan (kewajiban), dan jumlah uang yang diinvestasikan oleh
pemegang saham atau pemilik ke dalam perusahaan (ekuitas pemegang saham).
Perhitungan adalah :
Aktiva - Kewajiban = Ekuitas (8)
- Laporan Laba Rugi menunjukkan pendapatan total yang dibuat oleh perusahaan
dari penjualan setelah biaya untuk manufaktur, distribusi dan biaya lainnya sudah
dipotong. Data yang dilaporkan pada Laporan Laba Rugi diringkas sebagai berikut:
Penjualan + Beban = Pendapatan ©)]
- Rincian Arus Kas Pernyataan pergerakan uang tunai masuk dan keluar dari
perusahaan. Ini adalah catatan pembayaran perusahaan (arus kas keluar) dan
deposito (arus kas masuk). Data yang dilaporkan pada Laporan Arus Kas adalah:
(Cash on Hand + Cash Deposits) - Cash Payments = Available Cash (10)

2.1.4.1. Jenis - Jenis Perusahaan Manufaktur

Biro Statistik Tenaga Kerja Amerika mengklasifikasikan manufaktur
menjadi ratusan subfield dan sub-subbidang. Daftar ini akan menyederhanakan ke
dalam enam sektor umum.
1. Pakaian dan Tekstil

Pakaian dan tekstil yang berbasis di sekitar pengolahan wol mentah untuk
membuat kain, serta merajut dan menjahit untuk membuat pakaian. Industri ini
mencakup penjahit dan semua yang terlibat dengan kain dan menjahit. Ini juga
mencakup semua penggunaan produk wol dan baku lainnya untuk membuat handuk
dan seprai.
2. Minyak, Kimia dan Plastik

Sektor ini terlibat dalam mengganti oli bahan kimia, batubara dan minyak
mentah menjadi produk yang dapat digunakan. Bagian dari sektor ini meliputi
pembuatan sabun, resin, cat dan pestisida. Hal ini juga mencakup pembuatan obat-
obatan. Karet manufaktur dianggap sebagai bagian dari pekerjaan plastik. Tentu
saja, itu juga mencakup penggunaan minyak mentah untuk membuat plastik tertentu,
serta bensin dan bahan kimia lainnya.
3. Elektronika, Komputer dan Transportasi
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Bidang ini erat terkait, meskipun biasanya mereka diperlakukan sebagai
bidang yang berbeda. Banyak produk di bidang ini menggunakan daya listrik, dan
semua menggunakan sumber daya. Bidang ini mencakup semua peralatan dan
mikro-prosesor, semi-konduktor dan chip. Ini juga mencakup semua peralatan
audio-visual.

4. Makanan

Pangan, pertanian dan peternakan penggalangan adalah yang paling
sederhana dari semua industri manufaktur. Dimasukkannya pertanian hari ke
manufaktur menunjukkan bagaimana pertanian telah berubah selama bertahun-
tahun, lebih meniru sebuah pabrik untuk produksi pangan dari pertanian organik-
gaya abad yang lalu. Sektor ini mencakup semua bentuk produksi pangan, dari
peternakan ke meja makan, termasuk hal-hal seperti pengalengan dan memurnikan.
5. Logam

Seiring dengan minyak dan manufaktur kimia, logam juga merupakan
bagian dari apa yang sering disebut “industri berat,” sementara sisanya dari sektor
kadang-kadang disebut “industri ringan,” atau “berorientasi konsumen industri.”
Logam mencakup semua besi, manufaktur aluminium dan baja, serta keterampilan
penempaan, pelapisan ukiran, dan stamping.

6. Kayu, Kulit dan Kertas

Produk-produk ini semua agak sederhana untuk mendefinisikan dan memahami.
Kayu mencakup semua bentuk lantai manufaktur atau perumahan, serta menggergaji
dan laminating. Kulit mencakup semua penyamakan dan menyembuhkan (sementara
penciptaan pakaian kulit berada di bawah tekstil).

2.2. Penelitian Terdahulu
Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu

Judul Penelitian Nama Model Hasil Hubungan
Peneliti | Penelitian Penelitian Dengan Penelitian
Pengaruh Struktur | Ahmad | Analisis Variabel Penelitian ini
Modal terhadap Ali Regresi struktur modal | sama-sama
Profitabilitas Pada | (2015) | Linear yang terdiri mengeksplorasi
Perusahaan Berganda | dari DAR, pengaruh struktur
Telkomunikasi DER modal terhadap
mempunyai profitabilitas
pengaruh
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signifikan

terhadap return

on equity

(ROE)
Pengaruh Struktur | Stein, Statistik Secara bersama | Penelitian ini
Modal (DER) Edith Deskriptif, | sama DER sama-sama
Terhadap Theresa | Uji Asumsi | berpengaruh mengeksplorasi
Profitabilitas (2012) | Klasik signifikan pengaruh struktur
(ROE)Industri terhadap ROE | modal terhadap
Tekstil dan profitabilitas
Garment BEI
Analisis Struktur Sri Analisis Hasil Penelitian ini
Modal Terhadap Sutra Regresi pengujian sama-sama
Kinerja Keuangan | Sari ( Linear menemukan mengeksplorasi
Pada Perusahaan 2015) Berganda | bahwa struktur | kondisi
Properti Dan Real modal perusahaan yang
Estate berpengaruh struktur modalnya
Yang Terdaftar Di signifikan lebih banyak
BEI terhadap menggunakan

Kinerja hutang

keuangan pada

perusahaan

Properti dan

Real Estate

yang terdaftar

di

Bursa Efek

Indonesia
Pengaruh Struktur | Oktavia | Analisis Variabel bebas | Penelitian ini
Modal Terhadap (2011) | Regresi berupa DER sama-sama
Profitabilitas pada Linear berpengaruh mengeksplorasi
UMKM ““Bagus Berganda | signifikan pengaruh kualitas
Agriseta Mandiri” negatif pelayanan terhadap

terhadap ROE | kepuasan

sebagai konsumen

variabel terikat,

sedangkan

DAR dan
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LDER
berpengaruh
positif terhadap
ROE.

2.3. Kerangka Berpikir

Analisis ratio keuangan
Struktur Modal
- DAR
- DER

Gambar 2.1
Kerangka Berpikir

Perusahaan Manufaktur
Sektor Makanan dan Minuman

terdaftar BEI

Analisis

Analisis ratio keuangan
Profitabilitas
- ROE

Regresi Linear Berganda

Hasil Penelitian




