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ABSTRAK

PENGARUH RASIO LEVERAGE, INTENSITAS MODAL DAN PANGSA
PASAR TERHADAP PROFITABILITAS PADA PERUSAHAAN GRUP
ASTRA YANG TERDAFTAR BURSA EFEK INDONESIA (BEI)

Hanifah Aini
1705170171

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh
leverage (DER) terhadap profitabilitas (Return on Asset) pada perusahaan Grup
Astra yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Untuk mengetahui dan menganalisis
pengaruh intensitas modal terhadap profitabilitas (Return on Asset) pada
perusahaan Grup Astra yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Untuk mengetahui
dan menganalisis pengaruh Pangsa pasar terhadap profitabilitas (Return on Asset)
pada perusahaan Grup Astra yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini
di gunakan penedekatan penelitian asosiatif dan pendekatan penelitian kuantitatif.
Populasi dalam penelitian ini juga menjadi sampel pada enam perusahaan Grup
Astra di Bursa Efek Indonesia (BEI). Metode analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini menggunakan asumsi klasik, regresi berganda dan uji hipotesis yang
diolah dengan menggunakan SPSS. Dari hasil penelitian ini diperoleh nilai
signifikansi DER berdasarkan uji t diperoleh thitung > tranel (4,822>2,032) dan sebesar
Sig 0.000 < a0.05 dengan demikian H, diterima. Kesimpulannya : ada pengaruh
DER terhadap ROA. Dari hasil penelitian ini diperoleh nilai signifikansi intensitas
modal berdasarkan uji t diperoleh thiwng > tianel (8,557>2,032) dan Sig 0.000 < 00.05)
dengan demikian H; ditterima. Kesimpulannya : ada pengaruh intensitas modal
terhadap ROA. Dari hasil penelitian ini diperoleh nilai signifikansi pangsa pasar
berdasarkan uji t diperoleh thiwng > traper (9,956>2,032) dan Sig 0.000 < 0.05)
dengan demikian H, ditterima. Kesimpulannya : ada pengaruh pangsa pasar
terhadap ROA. Berdasarkan hasil uji F diperoleh nilai signifikan Sig. 0.000 <
a0,05) dan Fniwng >Fraer (16,100>3,28) dengan demikian H, diterima
kesimpulannya : ada pengaruh signifikan DER, intensitas modal dan pangsa pasar,
terhadap ROA

Kata Kunci : Leverage, Intensitas Modal, Pangsa Pasar, ROA



ABSTRACT

THE INFLUENCE OF LEVERAGE RATIO, CAPITAL INTENSITY AND
MARKET SHARE ON PROFITABILITY IN ASTRA GROUP COMPANIES
LISTED ON THE INDONESIAN STOCK EXCHANGE (BEI)

Hanifah Aini
1705170171

The aim of this research is to determine and analyze the effect of leverage (DER)
on profitability (Return on Assets) in Astra Group companies listed on the
Indonesia Stock Exchange. To determine and analyze the effect of capital intensity
on profitability (Return on Assets) in Astra Group companies listed on the
Indonesia Stock Exchange. To find out and analyze the effect of market share on
profitability (Return on Assets) in Astra Group companies listed on the Indonesia
Stock Exchange. This research uses an associative research approach and a
quantitative research approach. The population in this study was also a sample of
six Astra Group companies on the Indonesia Stock Exchange (BEI). The data
analysis method used in this research uses classical assumptions, multiple
regression and hypothesis testing which is processed using SPSS. From the results
of this research, the significance value of DER was obtained based on the t test,
tcount > rtable (4.822>2.032) and Sig 0.000 < 0.05, thus Ha was accepted. In
conclusion: there is an influence of DER on ROA. From the results of this
research, the significance value of capital intensity was obtained based on the t
test, obtained tcount > ttable (8.557>2.032) and Sig 0.000 < 0.0.05) thus Ha was
accepted. In conclusion: there is an influence of capital intensity on ROA. From
the results of this research, the significance value of market share was obtained
based on the t test, obtained tcount > ttable (9.956>2.032) and Sig 0.000 < a.0.05)
thus Ha was accepted. Conclusion: there is an influence of market share on ROA.
Based on the results of the F test, a significant value of Sig was obtained. 0.000 <
a0.05) and Fcount >F'table (16,100>3.28) thus Ha is accepted. The conclusion:
there is a significant influence of DER, capital intensity and market share on ROA
Keywords: Leverage, Capital Intensity, Market Share, ROA
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Kegiatan yang dilakukan dalam suatu perusahaan sangatlah kompleks,hal
ini karena perusahaan memiliki banyak tujuan yang akan dicapai.Pada saat ini
banyak perusahaan didirikan dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan
sehingga dapat memberikan kemakmuran bagi para pemilik atau para pemegang
saham dan perusahaan.Dengan bertambah besarnya perusahaan berkembang
untuk dapat mengikuti dan memenuhi kebutuhan pasar yang berubah-ubah dan
memperoleh manajemen berkemampuan terbaik, maka salah satu tujuan
pencapaian perusahaan adalah selalu memaksimalkan labanya.

Pada umumnya tujuan yang ingin dicapai suatu perusahaan adalah
memperoleh laba atau keuntungan yang maksimal. Agar mencapai tujuan tersebut,
perusahaan harus mempunyai manajemen dengan tingkat efektifitas yang tinggi.
Pengukuran tingkat efektifitas manajemen dilihat dari laba yang dihasilkan dari
persediaan dan dari penjualan. Laba yang dimaksud adalah hasil dari selisih
antarabiaya-biaya yang dikeluarkan selama periode tertentu dan pendapatan atas
penanaman dana. Dengan mengetahui rasio profitabilitas yang dimiliki
perusahaan, maka labadapat diukur dan diketahui perkembangan perusahaan
setiap waktunya.

Menurut Harahap (2013) Profitabiltas adalah kemampuan perusahaan
mendapatkan laba melalui kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan

penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan sebagainya.



Menurut Kusuma (2013) semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan maka
akan berpengaruh positif terhadap struktur modal yang berdampak akan
meningkatkan struktur modal perusahaan. Hal ini terjadi karena perusahaan
dengan tingkat profitabilitas yang tinggi berarti mampu mengelola aset dengan
baik, sehingga akan mudah melakukan pembayaran hutang apabila perusahaan
tersebut melakukan pinjaman dengan jumlah yang besar. profitabilitas dalam
penelitian ini dukur dengan menggunakan Return On Asset (ROA).

Menurut Arfan dkk (2016) “Pengembalian atas total asset (Return On
Assets-ROA) merupakan salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur
profitabilitas perusahaan”. Dalam menganalisa laporan keuangan, rasio ini paling
sering disoroti, karena mampu menunjukkan keberhasilan perusahaan
menghasilkan keuntungan.

Menurut Kasmir (2018:58) faktor yang menjadi penilaian prorfitabilitas
adalah aspek permodalan, asepk hutang, aspek kualitas aset, aspek pendapatan,
aspek pangsa pasar, aspek arus kas dan aspek likuiditas. Pada penelitian ini
peneliti menggunakan tiga faktor yaitu aspek permodalan yang diukur dengan
intensitas modal, aspek hutang diukur dengan leverage dan aspek pangsa pasar
untuk mempengaruhi profitabilitas yang diukur dengan menggunakan ROA.

Riyanto (2001:15) mengatakan bahwa “ Levarege mencerminkan cara
bagaimana aktiva-aktiva perusahaan dibelanjai, dengan demikian struktur
finansial tercermin pada keseluruhan pasiva dalam neraca. Struktur finansial
mencerminkan pula perimbangan antara keseluruhan modal asing (baik jangka

pendek maupun jangka panjang) dengan jumlah modal sendiri”. Levarege ini



merupakan perbandingan antara hutang (modal asing) dengan ekuitas (modal
sendiri).

Levarege merupakan kombinasi antara hutang (modal asing) dengan
ekuitas (modal sendiri) yang diukur dengan Debt to equity Ratio (DER). Tujuan
utama manajer keuangan adalah membentuk kombinasi levarege yang dapat
menurunkan biaya serendah mungkin, mempertahankan biaya serendah mungkin,
kebijakan dividen dan pendapatan, serta memaksimalkan kekayaan pemegang
saham (Brigham dan Houston, 2001: 38).

Jika hutang perusahaan lebih tinggi dari modal sendirinya berarti rasio DER
diatas 1, sehingga penggunaan dana yang digunakan untuk aktivitas operasional
perusahaan lebih banyak menggunakan dari unsur hutang. Dalam kondisi DER
diatas 1 perusahaan harus menanggung biaya modal yang besar, resiko yang
ditanggung perusahaan juga meningkat apabila investasi yang dijalankan
perusahaan tidak menghasilkan tingkat pengembalian yang optimal (Martono dan
Agus, 2001:239).

Menurut Kusuma (2013) Rasio intensitas modal merupakan salah satu
informasi yang penting bagi investor karena dapat menunjukkan tingkat efisiensi
penggunaan modal yang telah ditanamkan. Salah satu indikator prospek suatu
perusahaan di masa mendatang yang dapat digunakan untuk menilai suatu
intensitas modal mencerminkan seberapa besar modal yang dibutuhkan untuk
menghasilkan pendapatan dalam merebut pasar yang di inginkan oleh perusahaan.
Semakin besar intensitas modal suatu perusahaan akan berdampak pada
peningkatan penjualan yang ada diperusahaan sehingga akan berdampak secara

langsung terhadap kinerja keuangan.



(Weston & Copeland, 2014), “Perusahaan dengan tingkat pangsa pasar
penjualan dan laba yang tinggi kecendrungan perusahaan menggunakan sturuktur
modal yang lebih besar dari pada perusahaan yang memiliki tingkat pangsa pasar
yang lebih rendah

Pangsa pasar Penjualan merupakan perubahan penjualan per tahun yang
stabil. Jika Pangsa pasar Penjualan per tahun meningkat, investor akan percaya
terhadap emiten bahwa emiten akan memberikan keuntungan dimasa depan.

Menurut (Irham Fahmi, 2014), pangsa pasar penjualan yang berkelanjutan
adalah tingkat dimana penjualan perusahaan dapat tumbuh tergantung pada
bagaimana dukungan asset terhadap peningkatan penjualan. Selain melalui tingkat
penjualan, pangsa pasar penjualan dapat juga diukur dari pangsa pasar aset atau
dengan kesempatan investasi yang diproksikan dengan berbagai macam
kombinasi nilai set kesempatan investasi (Investment Opportunity Set).

Berikut ini leverage, intensitas modal, pangsa pasar dan Profitabilitas pada
beberapa perusahaan Grup Astra yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia
periode 2017-2021 adalah sebagai berikut :

Tabel 1.1

Leverage, Intensitas Modal, Pangsa Pasar Dan Profitabilitas
Periode 2017-2021

Leverage Intensitas Pangsa

Emiten | Tahun | (DER) Modal Pasar ROA

AALI 2017 | 0,63 0,75 0,63 1,76
2018 | 0,57 0,69 0,57 0,90
2019 | 0,57 0,70 0,57 3,21
2020 | 0,75 0,69 0,75 6,78
2021 | 0,3 0,67 6,59 6,12

ACST 2017 | 1,15 0,49 5,97 2,39
2018 | 1,01 0,82 5,28 8,34
2019 | 1,31 0,88 4,64 4,38
2020 | 1,32 0,92 2,02 2,79
2021 | 1,28 0,97 2,89 2,13




ASGR 2017 | 1,17 0,96 1,61 10,66
2018 | 2,25 0,42 2,78 9,11
2019 | 2,20 0,71 8,79 8,66
2020 | 2,20 0,74 5,98 2,08
2021 | 2,35 0,79 4,34 3,28
ASII 2017 | 3,99 0,89 3,99 8,00
2018 | 0,89 0,88 0,89 7,89
2019 | 0,94 0,75 0,94 6,41
2020 | 0,88 0,69 0,88 7,21
2021 1,19 1,29 1,19 5,17
AUTO 2017 | 1,68 1,38 1,68 3,7
2018 | 1,44 1,35 1,44 4,3
2019 | 1,37 1,27 1,37 5,1
2020 | 1,36 1,15 1,36 0,2
2021 | 1,79 2.00 1,79 3,7
UNTR 2017 | 1,86 0,74 1,86 10,1
2018 | 2,09 0,73 2,09 11,2
2019 | 2,15 0,78 2,15 9,9
2020 | 2,09 0,78 2,09 5,7
2021 | 2,15 0,85 2,15 9,7

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2022)

Pada beberapa tahun nilai DER mengalami kenaikan dan nilai DER masih
ada diatas nilai 1 hal ini akan menyebabkan perusahaan akan lebih besar
menanggung hutang untuk mencukupi modal perusahaan sehingga laba yang
dihasilkan akan rendah sementara teori dalam kondisi DER diatas 1 perusahaan
harus menanggung biaya modal yang besar, resiko yang ditanggung perusahaan
juga meningkat apabila investasi yang dijalankan perusahaan tidak menghasilkan
tingkat pengembalian yang optimal (Martono dan Agus, 2001:239).

Dari tabel 1.1 dapat dilihat bahwa nilai intensitas modal mengalami
penurunan dari tahun 2016-2017 hal ini akan mengakibatkan menurunnya nilai
profitabilitas sementara menurut Wugler (2012:41) intensitas modal adalah
kebijakan pendanaan perusahaan dalam menentukan bauran antara aktiva tetap

dan pendapatan bertujuan untuk memaksimumkan nilai perusahaan.



Dari data diatas dapat dilihat pangsa pasar mengalami penurunan dari tahun
2017-2018 hal ini akan mengakibatkan perusahaan kesulitan dalam menjalankan
kegiatan operasionalnya sementara teori menyatakan bagi perusahaan dengan
tingkat pangsa pasar yang tinggi kecenderungan perusahaan menghasilkan laba
lebih konsisten dibandingkan dengan perusahaan-perusahaan yang tingkat pangsa
pasarnya rendah (Hatta, 2012).

Untuk nilai ROA mengalami penurunan, semakin rendah ROA menandakan
semakin buruk kinerja perusahaan. Menurunnya kemampuan dalam menghasilkan
keuntungan yang digunakan untuk menutup investasi yang telah dikeluarkan.
Sementara rasio ini menghubungkan keuntungan yang diperoleh dari operasi
perusahaan dengan jumlah investasi atau aktiva yang digunakan untuk
menghasilkan keuntungan operasi tersebut. (S. Munawir. 2004:89).

Penelitian ini mencoba untuk mengetahui seberapa besar pengaruh masing-
masing variabel terhadap rasio leverage perusahaan. Dengan demikian,
perusahaan dapat mengetahui kebijakan yang harus diambil untuk kelangsungan
usaha. Berdasarkan latar belakang yang diuraikan di atas, maka penulis
mengambil judul “Pengaruh Rasio Leverage, Intensitas Modal dan Pangsa
pasar Terhadap Profitabilitas Pada Perusahaan Grup Astra Yang Terdaftar

Bursa Efek Indonesia (BEI)”.

B. ldentifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka

penulis mengidentifikasi masalah yang ada yaitu :



1. Pada beberapa tahun nilai DER mengalami kenaikan yang diikuti dengan
peningkatan nilai ROA.

2. Nilai intensitas modal mengalami penurunan dari tahun 2016-2017 hal ini
akan mengakibatkan menurunnya nilai profitabilitas

3. Pangsa pasar mengalami penurunan dari tahun 2017-2018 hal ini akan
mengakibatkan perusahaan kesulitan dalam menghasilkan keuntungan.

4. Nilai ROA mengalami penurunan, semakin rendah ROA menandakan

semakin buruk kinerja perusahaan.

C. Batasan dan Rumusan Masalah

1. Batasan Masalah

Agar permasalahan dalam penelitian ini tidak meluas, maka penelitian
ini Rasio leverage dibatasi pada Debt to Equity Ratio (DER). Intensitas modal
diukur dengan menggunakan perbandingan antara penjualan dan laba bersih,
dan variable Y dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan
perbandingan antara laba bersih dan total aktiva. Periode pengamatan yang
digunakan adalah dari tahun 2016 sampai dengan tahun 2020.
2. Rumusan Masalah

Atas uraian data di atas, maka pertanyaan dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut :
1. Apakah leverage (DER) berpengaruh terhadap profitabilitas (Return on

Asset) pada perusahaan Grup Astra yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia?



2. Apakah intensitas modal berpengaruh terhadap profitabilitas (Return on
Asset) pada perusahaan Grup Astra yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

3. Apakah Pangsa pasar berpengaruh terhadap profitabilitas (Return on
Asset) pada perusahaan Grup Astra yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia?

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini

adalah sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh leverage (DER) terhadap
profitabilitas (Return on Asset) pada perusahaan Grup Astra yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh intensitas modal terhadap
profitabilitas (Return on Asset) pada perusahaan Grup Astra yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Pangsa pasar terhadap
profitabilitas (Return on Asset) pada perusahaan Grup Astra yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia

2. Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian ini dapat dilihat dari dua segi, yakni segi teoritis dan

segi praktis.



a. Manfaat teoritis; hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah

pengetahuan dan memberikan sumbangan berupa pengembangan ilmu
yang berkaitan dengan ekonomi khususnya tentang pengaruh rasio
leverage dan Pangsa pasar terhadap Return On Asset pada perusahaan
Grup Astra yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Selain itu, penelitian
ini diharapkan dapat bermanfaat sebagai sumber referensi untuk penelitian
selanjutnya. Dan bagi peneliti lain, dapat dijadikan bahan perbandingan.

. Manfaat praktis; penelitian ini bermanfaat bagi pembaca dan para investor.
Sebagai bahan pertimbangan para investor maupun calon investor sebelum
mengambil keputusan investasi pada perusahaan emiten yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) dan dapat memberikan gambaran tentang
kinerja keuangan dari segi Debt to Equity Ratio (DER) dan Pangsa pasar
terhadap Return On Asset pada perusahaan Grup Astra yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Selain itu, dapat memberikan informasi tentang
kinerja keuangan perusahaan yang dapat digunakan untuk membantu
pihak perusahaan dalam mengambil keputusan, serta pihak-pihak lain yang
membutuhkan analisis atas kinerja keuangan perusahaan tersebut. Bagi
para investor yaitu sebagai bahan pertimbangan para investor maupun
calon investor sebelum mengambil keputusan investasi pada perusahaan

emiten yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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LANDASAN TEORI

A. Uraian Teori
1. Profitabilitas
a. Pengertian Profitabilitas

Konsep profitabilitas ini dalam teori keuangan sering digunakan sebagai
indikator kinerja fundamental perusahaan mewakili kinerja manajemen. Secara
konsep dapat disimpulkan bahwa kinerja fundamental perusahaan diproksikan
melalui dimensi profitabilitas perusahaan memiliki hubungan kualitas terhadap
nilai perusahaan melalui indikator harga saham dan struktur modal perusahaan
berkenaan dengan besarnya komposisi utang perusahaan (Harmono, 2013:110-
111).

Tujuan akhir yang ingin dicapai suatu perusahaan yang terpenting adalah
memperoleh laba atau keuntungan yang maksimal. Dengan memperoleh laba yang
maksimal seperti yang ditargetkan, perusahaan dapat berbuat banyak bagi
kesejahteraan pemilik, karyawan, serta meningkatkan mutu produk dan
melakukan investasi baru Kasmir (2012:196).

Menurut Sartono (2014:122) “profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
memperoleh laba dengan hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun
modal sendiri.”

Menurut Warsono (2013:37) “profitabilitas merupakan hasil bersih dari

sejumlah kebijakan dan keputusan perusahaan.” Menurut Kasmir (2014:115)

10
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“rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam

mencari keuntungan.

b. Jenis-Jenis Profitabilitas

Kasmir (2014) menjelaskan bahwa hasil pengukuran profitabilitas dapat

dijadikan sebagai alat evaluasi kerja manajemen selama ini, apakah mereka telah

bekerja secara efektif atau tidak. Kegagalan atau keberhasilan dapat dijadikan

sebagai bahan acuan untuk perencanaan laba ke depan. Terdapat beberapa jenis

rasio profitabilitas yaitu sebagai berikut:

1)

2)

Return on Asset (ROA)

ROA menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh
aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak. Semakin besar
ROA, berarti semakin efisien penggunaaan aktiva perusahaan atau dengan
kata lain jumlah aktiva yang sama bisa dihasilkan laba yang lebih besar dan
begitupun sebaliknya (Sudana, 2013). Berikut ini merupakan rumus dari
Return on Asset (ROA):

Laba bersih

ROA = —————
Total Asset

Return on Equity (ROE)

ROE menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba setelah
pajak dengan menggunakan modal sendiri yang dimiliki perusahaan.
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin efisien penggunaan modal sendiri
(Sudana, 2013). Rasio ini mengukur keberhasilan perusahaan dalam
menghasilkan laba bagi para pemegang saham. Oleh karena itu, ROE
dianggap sebagai representasi dari kekayaan pemegang saham atau nilai

perusahan. Berikut ini merupakan rumus dari Return on Equity (ROE):



12

Laba bersih
Total Modal

3) Profit Margin Ratio

Profit margin ratio digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan

untuk menghasilkan laba dengan menggunakan penjualan yang dicapai

perusahaan. Rasio dibedakan menjadi beberapa bagian yaitu:

a.

b.

C.

Net Profit Margin

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba bersih dari penjualan yang dilakukan perusahaan.
Rasio ini mencerminkan efisiensi seluruh bagian yaitu, produksi,
personalia, pemasaran dan keuangan yang ada dalam perusahaan
(Sudana, 2013). Berikut ini merupakan rumus dari Net Profit Margin
(NPM);

Laba bersih
Total Penjualan

NPM =

Operating Profit Margin

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba sebelum bunga dan pajak dengan penjualan yang
dicapai perusahaan. Rasio ini menunjukkan efisiensi bagian produksi,
personalia, serta pemasaran dalam menghasilkan laba (Sudana, 2013).
Berikut ini merupakan rumus dari Operating Profit Margin (OPM):

Laba Sebelum Pajak

OPM = -
Total Penjualan

Gross Profit Margin
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk

menghasilkan laba kotor dengan penjualan yang dilakukan
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perusahaan. Rasio ini menunjukkan efisiensi yang dicapai bagian
produksi (Sudana, 2013).
Berikut ini merupakan rumus dari Gross Profit Margin (GPM):

Laba Kotor

GPM = -
Total Penjualan

c. Faktor-faktor Yang mempengaruhi Profitabilitas

Dalam menentukan profitabilitas yang optimal, perusahaan akan

mempertimbangkan faktor-faktor yang mempengaruhi penentuan profitabilitas

tersebut. Menurut Brigham dan Houston (2011,:188-190) mengatakan bahwa

profitabilitas dipengaruhi oleh beberapa faktor yaitu:

1)

2)

Margin laba bersih

Suatu perusahaan yang penjualannya relatif stabil dapat secara aman
mengambil utang dalam jumlah lebih besar dan mengeluarkan beban tetap
yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang penjualanannya
tidak stabil.

Perputaran Total Asset

Perusahaan yang asetnya memadai untuk digunakan sebagai jaminan
pinjaman cenderung akan cukup banyak menggunakan utang. Aset umum
yang dapat digunakan oleh banyak prusahaan dapat menjadi jaminan yang
baik, sementara tidak untuk aset dengan tujuan khusus. Jadi, perusahaan
real estate biasanya memiliki laverage yang tinggi sementara pada
perusahaan yang terlibat dalam bidang penelitian teknologi, hal seperti ini

tidak berlaku.



3)

4)

5)

6)
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Leverage operasi

Jika hal lain dianggap sama, perusahaan dengan laverage operasi yang
lebih rendah akan lebih mampu menerapkan laverage keuangan karena
perusahaan tersebut akan memiliki resiko usaha yang lebih rendah.
Tingkat pangsa pasar

Jika hal yang lain di anggap sama, maka perusahaan yang memiliki pangsa
pasar yang lebih cepat harus lebih mengandalakan diri pada modal
eksternal. Selain itu, biaya emisi yang terjadi ketika perusahaan menjual
utang, mendorong perusahaan yang mengalami pangsa pasar pesat untuk
lebih mengandalkan diri daripada utang. Namun, pada waktu yang
bersamaan, perusahaan tersebut sering kali menghadapi ketidakpastian
yang lebih tinggi, cenderung akan menurunkan keinginan mereka untuk
menggunakan utang.

Pajak

Bunga merupakan suatu beban pengurang pajak, dan pengurangan ini lebih
bernilai bagi perusahaan dengan tarif pajak yang tinggi. Jadi, makin tinggi
tarif pajak suatu perusahaan, maka makin besar keunggulan dari utang.
Kendali

Pengaruh utang dibandingkan saham pada posisi kendali suatu perusahaan
dapat mempengaruhi profitabilitas. Jika manajemen saat ini memiliki
kendala hak suara (lebih dari 50 persen saham) tetapi tidak berada dalam
posisi untuk membeli saham tambahan lagi, maka manajemen mungkin
akan memilih utang sebagai pendanaan baru. Dilain pihak, manajemen

mungkin memutuskan untuk menggunakan ekuitas jika situasi keuangan
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8)
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perusahaan begitu lemah sehingga penggunaan utang mungkin dapat
membuat perusahaan menghadapi resiko gagal bayar, karena jika
perusahaan gagal bayar, manajer kemungkinan akan kehilangan
pekerjaannya. Akan tetapi, jika utang yang digunakan terlalu sedikit,
manajemen menghadapi resiko pengambilalihan. Jadi, pertimbangkan
kendali dapat mengarah pada penggunaan baik itu utang maupun ekuitas
karena jenis modal yang memberikan perlindungan terbaik kepada
manajemen akan bervariasi dari situasi kesituasi yang lain. Apappun
kondisinya, jika manajemen merasa tidaka aman, maka manaejemn akan
mempertimbangkan situasi kendali.

Sikap manajemen

Tidak ada yang dapat membuktikan bahwa profitabilitas akan mengarah
pada harga saham yang lebih tinggi dibandingkan dengan struktur yang
lain. Manajemen dapat melaksanakan pertimbangannya sendiri tentang
profitabilitas yang tepat. Beberapa manajemen cenderung lebih konservatif
dibadingkan yang lain, dan menggunakan uatang dalam jumlah yang lebih
kecil dibandingkan dengan rata-rata perusahaan di dalam industrinya,
sementara manajemen yang agresif menggunakan lebih banayak utang
dalam usaha mereka untuk mendapat laba yang lebih tinggi.

Sikap pemberi pinjaman dan lembaga pemeringkat

Tanpa mempertimbangkan analisis manajemen sendiri atas faktor leverage
yang tepat bagi perusahaan, sikap pemberi pinjaman dan lembaga
pemeringkat sering kali akan mempengaruhi keputusan struktur keuangan.

Perusahaan sering kali membahas profitabilitasnya dengan pihak pemberi
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10)
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pinjaman dan lembaga pemeringkat serta sangat memperhatikan saran
mereka. Misalnya, salah satu perusahaan listrik baru-baru ini diperingatkan
oleh Moody’s dan Standard & Poor bahwa obligasi perusahaan tersebut
akan diturunkan peringkatnya jika perusahaan menerbitkan obligasi lagi.
Hal ini mempengaruhi keputusan yang diambil, dan perusahan lalu
mendanai ekspansinya menggunakan ekuitas biasa.

Kondisi pasar

Kondisi pasar saham dan obligasi mengalami perubahan dalam jangka
panjang maupun jangka pendek yang dapat memberikan arah penting pada
profitabilitas optimal perusahaan. Misalnya, selama akan terjadi kebijakan
uang ketat, pasar obligasi sampah menjadi sepi, dan sama sekali tidak ada
pasar pada tingkat bunga yang “wajar” untuk pinjaman jangka panjang
baru dengan peringkat dibawah BBB. Jadi, perusahaan berperingkat
rendah yang membutuhkan modal terpaksa pergi kepasar saham atau pasar
utang jangka pendek, tanpa melihat sasaran profitabilitas. Namun, ketika
kondisi melonggar, perusahaan-perusahaan ini menjual obligasi jangka
panjang untuk mengembalikan profitabilitasnya kembali pada pasar
sasaran.

Kondisi internal perusahaan

Kondisi internal suatu perusahaan sendiri juga dapat berpengaruh pada
sasaran profitabilitasnya. Misalnya, suatu perusahaan baru saja berhasil
menyelesaikan suatu program litbang, dan perusahaan meramalkan laba
yang lebih tinggi dalam jangka waktu yang tidak lama lagi. Namun, laba

yang baru ini belum diantisipasi oleh investor, sehingga tidak tercermin
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dalam harga sahamnya. Perusahaan tersebut tidak akan menebitkan saham
perusahaan lebih memilih melakukan pendanaan dengan utang samapai
laba yang lebih tinggi terwujud dan tercermin pada harga saham.
Selanjutnya, perusahaan dapat menjual penerbitan saham biasa,
menggunakan hasilnya untuk melunasi utang, dan kembali kepada sasaran
profitabilitas. Hal ini telah dibahas sebelumnya sehubungan dengan
informasi asimetris dan sinyal.
11) Fleksibilitas keuangan
Seorang manajer pendanaan yang pintar adalah selalu dapat menyediakan
modal yang diperlukan dalam mendukung operasi.
2. Financial Leverage
a. Pengertian Financial Leverage

Keputusan modal perusahaan berkaitan erat dengan sumber dana, baik
yang berasal dari aspek internal maupun aspek eksternal perusahaan. Modal
adalah hak dan bagian yang dimiliki oleh pemilik perusahaan yang ditujukan
dalam modal (modal saham), surplus dan laba yang ditahan, atau kelebihan nilai
aktiva yang dimiliki oleh sebuah perusahaan terhadap seluruh utangnya, artinya
modal merupakan suatu dana perusahaan dalam menjalankan usahanya baik yang
berasal dari perusahaan juga pinjaman dari luar perusahaan.

Financial Leverage merupakan masalah penting dalam hal pengambilan
keputusan mengenai pembelanjaan perusahaan. Financial Leverage tersebut
tercermin pada utang jangka panjang dan unsur-unsur modal sendiri.

Menurut  (Sawir, 2014) “Financial Leverage adalah

pembelanjaan permanen dimana mencerminkan pertimbangan

antara utang jangka panjang dengan modal sendiri”’. Financial
Leverage yang dimiliki perusahaan digunakan untuk
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melakukan pendanaan dalam operasional perusahaan, baik
untuk menambah aktiva, menjalankan aktivitas perusahaan
maupun untuk meningkatkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba.

Utang jangka pendek tidak diperhitungkan dalam Financial Leverage
karena utang jenis ini umumnya bersifat spontan (berubah sesuai dengan
perubahan tingkat penjualan) sementara itu utang jangka panjang bersifat tetap
selama jangka waktu yang relatif panjang (lebih dari satu tahun) sehingga
keberadaannya perlu lebih dipikirkan oleh para manajer keuangan. Itulah alasan
utama mengapa Financial Leverage hanya terdiri dari utang jangka panjang dan
ekuitas. Karena alasan itu pulalah biaya modal hanya mempertimbangkan sumber
dana jangka panjang.

Kebutuhan dana yang berasal dari dalam atau sering disebut modal sendiri
adalah modal yang berasal dari perusahaan itu sendiri seperti cadangan laba yang
berasal dari pemilik seperti modal saham. Modal inilah yang menjadi tanggungan
terhadap keseluruhan resiko perusahaan dan dijadikan jaminan bagi kreditor.
Sedangkan dana yang berasal dari luar adalah modal yang berasal dari kreditur
(panyandang dana), modal inilah yang merupakan utang bagi perusahaan yang
bersangkutan

Menurut (Wijono, 2017), “Financial Leverage merupakan perimbangan
antar pengguanaan modal pinjaman yang terdiri dari : utang jangka pendek yang
bersifat permanen, utang jangka panjang dengan modal sendiri yang terdiri dari:
saham preferen dan saham biasa”.

Tujuan  dari manajemen Financial Leverage  atau capital

structure management adalah menggabungkan sumber — sumber dana yang

digunakan perusahaan untuk membiayai operasi. Dengan kata lain, tujuan ini
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dapat dilihat sebagai pencarian gabungan dana yang akan meminimumkan biaya
modal dan dapat memaksimalkan harga saham. Financial Leverage yang
demikian, dapat kita sebut sebagai Financial Leverage yang optimal.

Menurut (Devie, 2016), “Financial Leverage merupakan perimbangan
antara penggunaan modal pinjaman yang terdiri dari: utang jangka pendek yang
bersifat permanen, utang jangka panjang dengan modal sendiri yang terdiri dari:
saham preferen dan saham biasa”.

Financial Leverage merupakan masalah yang sangat penting dalam
pengambilan keputusan mengenai pembelanjaan perusahaan karena harus
memaksimalkan profit bagi kepentingan modal sendiri dan keuntungan yang
diperoleh harus lebih besar dari pada biaya modal sebagai akibat dari penggunaan
Financial Leverage tertentu.

Financial Leverage menurut (Halim dan Supomo, 2014) “Merupakan
ukuran seberapa besar perusahaan dibiayai dari unsur utang, dan seberapa besar
kemampuan perusahaan dari hasil operasi perusahaan untuk melunasi beban
pembayaran bunga dan atau pokok pinjaman tersebut”.

Perusahaan yang mampu mengatur Financial Leveragenya dengan baik
adalah perusahaan yang memiliki kemampuan untuk membayar segala kewajiban
perusahaan, baik jangka pendek maupun jangka panjang, dengan menggunakan
aktiva yang dimiliki.

Menurut (Widjajanto. N, 2015) “Financial Leverage juga mempunyai
manfaat besar suatu pembiayaan dengan pinjaman yaitu melalui pengurangan
pajak yang diperoleh dari pemerintah yang mengizinkan bahwa bunga atas

pinjaman dapat mengurangi dalam menghitung pendapatan kena pajak.”
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Jadi kesimpulannya, Financial Leverage adalah penggunaan modal
pinjaman yang bertujuan untuk memaksimalkan kekayaan pemilik. Dimana
Financial Leverage merupakan keputusan keuangan yang kompleks dan seorang
manajer keuangan harus dapat menilai Financial Leverage perusahaan dan
memahami hubungannya dengan resiko, hasil/pengembalian dan nilai. Semakin
besar hutang untuk mendanai asset, maka semakin besar financial laveragenya
karena menunjukkan adanya beban tetap yang berasal dari fixed cost financing
berupa pembayaran bunga dari hutang dalam menghasilkan laba perusahaan.

Modal menunjukkan dana jangka panjang pada suatu perusahaan yang
meliputi semua bagian di sisi kanan neraca perusahaan kecuali utang lancar.
Modal terdiri dari modal pinjaman dan modal sendiri (ekuitas). Menurut (Fred,
2014) adapun jenis-jenis modal yaitu :

1) Modal pinjaman (Utang)

Modal pinjaman berupa hutang lancar dan hutang jangka panjang
yang di lakukan oleh pihak perusahaan.

2) Modal Sendiri

Modal sendiri terdiri dari pemegang saham yang di bagi lagi
modal saham preferen dan modal saham biasa yang dimana
saham biasa ini terbagi dua yaitu saham biasa baru dan laba di
tahan.

Financial Leverage yang baik akan menghasilkan sumber dana perusahaan
untuk meningkatkan keuntungan yang akan diperoleh, dengan melalui utang yang
diberikan oleh pihak eksternal, namun demikian dengan begitu perusahaan juga
harus mampu membayar bunga dan pajak yang diakibatkan oleh utang. Sehingga
melalui utang tersebut tidak terjadi kendala dalam perputaran operasi perusahaan,
sehingga perusahaan akan tetap dalam keadaan likuid, sedangkan melalui

penambahan modal sendiri dari pemegang saham sebagai sumber pendanaan

perusahaan harus meningkatkan laba perusahaan agar tidak hanya para pemegang
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saham saja yang menanamkan modalnya tersebut sebagai penambahan sumber
modal perusahaan. Melainkan para investor yang lain akan menanamkan
modalnya keperusahaan kalau seandainya investor sudah percaya kepada pihak
perusahaan, sehingga dengan begitu modal di dalam perusahaan akan tidak
mengalami kekurangan karena adanya investasi yang diberikan pada investor.

Debt to Equity Ratio (DER) mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajibannya yang ditunjukkan oleh beberapa bagian dari modal
sendiri atau ekuitas yang digunakan untuk membayar hutang Debt to Equity Ratio
(DER) merupakan perbandingan antara total hutang yang dimiliki perusahaan
dengan total ekuitasnya.

Menurut (Sawir, 2014) “Rasio DER mengambarkan sampai sejauhmana
modal pemilik dapat menutupi utang-utang kepada pihak luar. Semakin kecil rasio
ini semakin baik.

Pembelanjaan yang sehat itu awalnya harus dibangun atas dasar modal
sendiri, maka pedoman structure financial tersebut menetapkan bahwa besarnya
jumlah modal pinjaman atau hutang dalam suatu perusahaan dalam keadaan
bagaimanapun tidak boleh melebihi besarnya jumlah modal sendiri.

Menurut (Ang, 2014) Rasio ini mengukur besar kecilnya penggunan utang
jangka panjang dibandingkan dengan modal sendiri perusahaan. Semakin besar
rasio mencerminkan risiko keuangan perusahaan yang semakin tinggi dan
sebaliknya.

Utang jangka pendek tidak diperhitungkan dalam Financial Leverage
karena utang jenis ini umumnya bersifat spontan (berubah sesuai dengan

perubahan tingkat penjualan) sementara itu utang jangka panjang bersifat tetap
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selama jangka waktu yang relatif panjang (lebih dari satu tahun) sehingga

keberadaannya perlu lebih dipikirkan oleh para manajer keuangan.

b. Faktor-faktor yang mempengaruhi Financial Leverage
Rasio ini menggambarkan perbandingan utang dan ekuitas dalam
pendanaan perusahaan dan menunjukan kemampuan modal sendiri perusahaan
tersebut untuk memenuhi seluruh kewajibannya.
Faktor-faktor yang mempengaruhi Financial Leverage menurut (Warsono,
2016) adalah sebagai berikut:
1) Operating Leverage
2) Likuiditas
3) Struktur Aktiva
4) Pangsa pasar Perusahaan
5) Price Earning Ratio
6) Profitabilitas
Berikut Penjelasannya :
1) Operating Leverage
Operating leverage atau leverage operasi adalah penggunaan aktiva atau
operasi perusahaan yang disertai dengan biaya tetap.
2) Likuiditas
Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan didalam membayar utang jangka pendek yang telah jatuh
tempo.
3) Struktur Aktiva

Struktur aktiva menggambarkan sebagian jumlah aset yang dapat dijadikan

jaminan (Collateral Value of Assets).
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4) Pangsa pasar Perusahaan

Suatu perusahaan yang berada dalam indutri yang mempunyai laju pangsa

pasar yang tinggi harus menyediakan modal yang cukup untuk

membelanjai perusahaan. Perusahaan yang bertumbuh pesat cenderung
lebih banyak menggunakan utang daripada perusahaan yang bertumbuh
secara lambat.

5) Price Earning Ratio

Price Earning Ratio (PER) merupakan perbandingan harga suatu saham

(Market Price) dengan Earning Per Share (EPS) dari saham yang

bersangkutan.

6) Profitabilitas

Perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasi akan
menggunakan utang relatif kecil. Tingkat pengembalian yang tinggi
memungkinkan untuk membiayai sebagaian besar kebutuhan pendanaan
dengan dana yang dihasilkan secara internal. Perusahaan yang mempunyai
profit tinggi, akan menggunakan utang dalam jumlah rendah, dan
sebaliknya.

Penggunaan hutang tidak selalu berdampak negatif bagi perusahaan karena
pada kondisi tertentu penggunanaan hutang. Perusahaan dengan hutang yang kecil
sekilas terlihat menguntungkan namun hal ini tidaklah benar, Kkita perlu
mempertimbangkan jumlah uang yang telah diinvestasikan oleh pemegang saham

(Soemarso. S.R, 2015) menyatakan bahwa beberapa faktor penting dalam
menentukan Financial Leverage (capital structure decisions) meliputi beberapa

faktor: Kelangsungan hidup jangka panjang, konservatisme manajemen,



24

pengawasan, struktur aktiva, risiko bisnis, pengawasan, tingkat pangsa pasar,
pajak, profitabilitas.

Perusahaan yang dalam operasinya menggunakan hutang akan memiliki
EBIT yang sama dalam setiap kondisi. Walaupun dalam penggunaan hutang ini
perusahaan akan dikenakan bunga dalam kondisi usahanya namun bunga ini akan
dikurangkan dengan EBIT untuk mendapatkan laba kena pajak

Menurut (Fred, 2014) faktor-faktor yang mempengaruhi Financial
Leverage perusahaan adalah stabilitas perusahaan, struktur aktiva, leverage
operasi, tingkat pangsa pasar, profitabilitas, pajak, pengendalian, sikap
manajemen, sikap pemberi pinjaman dan perusahaan penilai kredibilitas, kondisi
pasar, kondisi internal perusahaan, dan fleksibiltas keuangan perusahaan.

DER dapat digunakan untuk melihat Financial Leverage suatu perusahaan
karena DER yang tinggi menandakan srtuktur permodalan usaha lebih banyak
memanfaatkan hutang — hutang relatif terhadap ekuitas.

Menurut (Husnan, 2015) menyatakan bahwa yang paling mempengaruhi
DER adalah lokasi distribusi keuntungan, stabilitas penjualan dan keuntungan,
kebijakan deviden, pengendalian dana risiko kebangkrutan.

Semakin tinggi DER mencerminkan resiko perusahaan relatif tinggi
karena perusahaan dalam operasi relatif tergantung terhadap hutang dan
perusahaan memiliki kewajiban untuk membayar bunga hutang akibatnya para
investor cenderung menghindari saham — saham yang memiliki nilai DER yang
tinggi.

Sedangkan menurut (Dermawan. S., 2014) faktor-faktor yang

mempengaruhi DER antara lain: tingkat bunga, stabilitas pendapatan, susunan
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aktiva, kadar risiko aktiva, besarnya jumlah modal yang dibutuhkan, keadaan
pasar modal, sifat manajemen, besarnya suatu perusahaan.

Financial Leverage yang optimal merupakan keputusan keuangan yang
penting karena mempengaruhi kinerja dan nilai perusahaan. Financial Leverage
menunjukkan proposi atas penggunaan hutang untuk membiayai investasinya,
sehingga dengan mengetahui Financial Leverage, investor dapat mengetahui
keseimbangan antara risiko dan tingkat pengembalian investasinya.

Menurut (Wild. J., 2014), “Financial Leverage juga
mempunyai manfaat terbesar dari suatu pembiayaan dengan
pinjaman yaitu melalui pengurangan pajak yang diperoleh
dari pemerintah yang mengizinkan bahwa bunga atas
pinjaman dapat dikurangi dalam menghitung pendapatan
kena pajak”.

Kegunaan penggunaan utang adalah bunga yang muncul karena adanya
utang tidak dikenai pajak dan kreditur mendapat pengembalian yang tetap
sehingga pemegang saham tidak perlu mengambil bagian laba ketika ketika
perusahaan dalam kondisi prima. Sedangkan kelemahan penggunaan utang adalah
ketika rasio utang meningkat maka resiko perusahaan akan meningkat dan suku
bunga juga akan naik.

Selain itu bila perusahaan mengalami kesulitan keuangan sehingga laba
operasi tidak mencukupi untuk menutupi beban bunga maka pemegang sahamnya
harus menutupi kekurangan itu, jika tidak sanggup mengakibatkan perusahaan
bangkrut. Biaya dari pinjaman dihasilkan dari:

a) Peningkatan kemungkinan kebangkrutan yang disebabkan oleh kewajiban
hutang.

b) Biaya agen dan pengendalian tindakan perusahaan.
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c) Biaya yang berkaitan dengan manajer yang mempunyai informasi lebih
banyak tentang prospek perusahaan daripada investor.

Hal ini berarti, Financial Leverage bermanfaat untuk pinjaman melalui
pengurangan pajak yang diperoleh dari pemerintah. Sehingga akan memudahkan
suatu perusahaan untuk mendapatkan pinjaman dari perusahaan lain.

c.  Pengukuran Financial Leverage

Debt to Equity Ratio (DER) mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajibannya yang ditunjukkan oleh beberapa bagian dari modal
sendiri atau ekuitas yang digunakan untuk membayar hutang Debt to Equity Ratio
(DER) merupakan perbandingan antara total hutang yang dimiliki perusahaan
dengan total ekuitasnya. Rasio ini menunjukkan komposisi atau Financial
Leverage dari total pinjaman (hutang) terhadap total modal yang dimiliki
perusahaan. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan komposisi
total hutang (jangka pendek maupun jangka panjang) semakin besar dibanding
dengan total modal sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban perusahaan
terhadap pihak luar (kreditur).

Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang
dengan ekuitas. Untuk mencari rasio ini digunakan cara membandingkan antara
seluruh utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Menurut (Kasmir,
2014) Rumusan untuk mencari Debt to Equity Ratio dapat digunakan sebagai
berikut:

Total Kewajiban (utang)

Debt to Equity Ratio =
Total Ekuitas (Equity)
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(Wijdya, 2014) Debt to equity ratio adalah rasio yang membandingkan
utang perusahaan dengan total ekuitas. Menurut (Sutrisno, 2015) pengukuan yang
dapat digunakan untuk mengukur DER membandingakan total hutang dengan
total modal.

Sedangkan (Syamsudin, 2015) menyatakan bahwa untuk mengukur
finansial leverage perusahaan dapat dihitung dengan menggunakan total hutang
dibagi dengan total modal.

Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan
peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain rasio ini untuk
mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang.

Semakin besar hutang, semakin besar risiko yang ditanggung perusahaan.
Oleh sebab itu perusahaan yang tetap mengambil hutang sangat tergantung pada
biaya relatif. Biaya hutang lebih kecil dari pada dana ekuitas. Dengan
menambahkan hutang ke dalam neracanya, perusahaan secara umum dapat
meningkatkan profitabilitas, yang kemudian menaikkan return sahamnya,
sehingga meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham dan membangun
potensi pangsa pasar yang lebih besar. Sebaliknya Biaya hutang lebih besar
daripada dana ekuitas. Dengan menambahkan hutang ke dalam neracanya, justru
akan menurunkan profitabilitas perusahaan.

3. Intensitas Modal

a. Pengertian Intensitas Modal

Dalam hukum, modal adalah bagian dari ekuitas pemegang saham yang
disyaratkan menurut anggaran dasar untuk ditahan dalam perusahaan sebagai

perlindungan bagi kreditor. Dan dalam keuangan perseroan,modal biasanya
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menunjukkan keseluruhan total aktiva perusahaan.

Menurut (Munandar, 2014), “modal adalah hak atau bagian yang dimiliki
olen pemilik perusahaan yang ditunjukkan dalam pos modal (modal saham,
surplus, laba ditahan), atau kelebihan nilai aktiva yang dimiliki oleh perusahaan
terhadap seluruh hutang — hutangnya.”

(Weston & Copeland, 2014) mengemukakan “modal adalah sebagai
kekuasaan untuk menggunakan barang — barang modal, sedangkan barang —
barang modal adalah barang — barang yang ada dalam perusahaan yang belum
digunakan.” Dengan demikian, modal adalah kelebihan aktiva atas hutang yang
mempunyai kekuasaan untuk menggunakan barang modal.

(Hanafi. M.M., 2014) Teori intensitas modal adalah teori yang
menjelaskan bahwa kebijakan pendanaan perusahaan dalam menentukan bauran
antara hutang dan ekuitas bertujuan untuk memaksimumkan nilai perusahaan.
Intensitas modal adalah persentase dari setiap jenis modal yang digunakan
perusahaan. Jenis modal yang digunakan perusahaan terdiri dari hutang dan modal
saham.

(Hanafi. M.M., 2015) Intensitas modal adalah hasil atau akibat dari
keputusan pendanaan, yang nantinya perusahaan akan memilih apakah
menggunakan hutang atau ekuitas untuk mendanai operasi perusahaan.

b. Pengukuran Intensitas Modal

Menurut (Husnan, 2015) Intensitas modal merupakan rasio antara fixed
asset, seperti peralatan pabrik, mesin dan berbagai property, terhadap asset total.
Rasio ini menggambarkan seberapa besar asset perusahaan diinvestasikan dalam

bentuk fixed asset (aktiva tetap). Perputaran total aktiva (Total Aset Turnover)
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apabila dibalik akan menghasilkan intensitas modal. Perputaran Total Aktiva
(Total assets Turnover) merupakan ukuran tentang sampai seberapa jauh aktiva
ini telah dipergunakan didalam kegiatan perusahaan atau menunjukkan berapa kali
Operating Assets berputar dalam suatu periode tertentu.Berikut ini adalah definisi
Perputaran Total aktiva (Total assets Turnover) menurut beberapa sumber.

Perputaran Total aktiva (Total assets Turnover) adalah : “ Kecepatan
berputarnya Total Assets dalam suatu periode tertentu”. (Agnes sawir, 2003:19)
Definisi Perputaran Total aktiva (Total assets Turnover) sebagai berikut : “Rasio
ini mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan penjualan
berdasarkan efektifitas penggunaan total aktiva”. (Hanafi, 2014)

Rumusan untuk mencari intensitas modal dapat digunakan sebagai berikut:

Total Asset Tetap
Intensitas modal =

Penjualan
c. Faktor-Faktor Intensitas Modal
Faktor-faktor yang mempengaruhi intensitas modal menurut (Fred, 2014)
adalah sebagai berikut:
1) Operating Leverage
2) Likuiditas
3) Struktur Aktiva
4) Pertumbuhan Perusahaan
5) Price Earning Ratio
6) Profitabilitas
Berikut Penjelasannya :
1) Operating Leverage

Operating leverage atau leverage operasi adalah penggunaan aktiva atau

operasi perusahaan yang disertai dengan biaya tetap.
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2) Likuiditas
Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan didalam membayar utang jangka pendek yang telah jatuh
tempo.

3) Struktur Aktiva
Struktur aktiva menggambarkan sebagian jumlah aset yang dapat dijadikan
jaminan (Collateral Value of Assets).

4) Pertumbuhan Perusahaan
Suatu perusahaan yang berada dalam indutri yang mempunyai laju
pertumbuhan yang tinggi harus menyediakan modal yang cukup untuk
membelanjai perusahaan. Perusahaan yang bertumbuh pesat cenderung
lebih banyak menggunakan utang daripada perusahaan yang bertumbuh
secara lambat.

5) Price Earning Ratio
Price Earning Ratio (PER) merupakan perbandingan harga suatu saham
(Market Price) dengan Earning Per Share (EPS) dari saham yang
bersangkutan.

6) Tingkat Pengembalian
Perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasi akan
menggunakan utang relatif kecil. Tingkat pengembalian yang tinggi
memungkinkan untuk membiayai sebagaian besar kebutuhan pendanaan
dengan dana yang dihasilkan secara internal. Perusahaan yang mempunyai
profit tinggi, akan menggunakan utang dalam jumlah rendah, dan

sebaliknya.
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4. Pangsa pasar
a. Pengertian Pangsa pasar

Suatu perusahaan yang berada dalam industri yang mempunyai laju pangsa
pasar yang tinggi harus menyediakan modal yang cukup untuk membelanjai
perusahaan. Menurut (Devie, 2016), “Perusahaan yang bertumbuh pesat
cenderung lebih banyak menggunakan utang dari pada perusahaan yang tumbuh
secara lambat”. Bagi perusahaan dengan tingkat pangsa pasar penjualan dan laba
yang tinggi kecenderungan perusahaan menggunakan hutang sebagai sumber dana
eksternal yang lebih besar dibandingkan dengan perusahaan-perusahaan yang
tingkat pangsa pasar penjualannya rendah.

Pangsa pasar adalah merupakan pendapatan atas produk atau jasa yang
terjual, jadi besarnya laba suatu perusahaan yang diperoleh selama beberapa
waktu tergantung pada besarnya penjualan ini, dengan kata lain diasumsikan
bahwa suatu perusahaan dengan penjualan yang positif merupakan perusahaan
dengan prospek yang baik karena akan memperoleh laba yang positif pula.

Menurut (Sitanggang. J. P, 2014) mengatakan bahwa:
“Rasio pangsa pasar pada dasarnya adalah untuk
mengetahui seberapa besar pangsa pasar prestasi yang
dicapai perusahaan pada kurun waktu tertentu. Dalam
menentukan rasio pangsa pasar ini dibedakan antara rasio
pangsa pasar nominal dengan rasio pangsa pasar rill.”

Oleh karena itu pangsa pasar harus selalu dipertahankan dan pangsa
pasar yang tinggi memberi indikator badan usaha yang bersangkutan dapat
meningkatkan pangsa pasar perusahaannya dan diharapkan dapat meningkatkan

laba yang dihasilkan.
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Menurut (Darsono & Ashari, 2014) menyatakan bahwa “pangsa pasar
penjualan sebagai salah satu rasio pangsa pasar adalah rasio yang menunjukkan
suatu peningkatan penjualan yang dapat dicapai suatu badan usaha.” Dengan
pangsa pasar yang tinggi maka badan usaha tersebut menunjukkan kemampuan
dalam menembus pasar baru atau melakukan diversifikasi produk dan saluran
distribusi serta menetapkan harga jual. Dengan mengetahui seberapa besar pangsa
pasar, perusahaan dapat memprediksi seberapa besar profit yang akan didapatkan.

Menurut (Weston & Copeland, 2013) menyatakan bahwa :“Rasio
pangsa pasar merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan
perusahaan mempertahankan posisi ekonomi ditengah pangsa
pasar perekonomian dan sektor usaha,sedangakan jenis rasio
pangsa pasar terdiri dari empat jenis yaitu rasio pangsa pasar laba
bersih, pangsa pasar penjualan, pangsa pasar pendapatan per
lembar saham, dan pendapatan deviden per lembar saham.”

Pangsa pasar penjualan dapat diartikan sebagai perubahan penjualan
pertahun. Pangsa pasar penjualan suatu produk sangat tergantung dari daur hidup
produk.

Menurut (Kasmir, 2014) menyatakan bahwa:

“Penjualan adalah jumlah omset barang atau jasa yang dijual
baik dalam unit ataupun dalam rupiah. Besar kecilnya
penjualan ini penting bagi perusahaan sebagai data awal dalam
melakukan analisis.”

Menurut (Hornes. J. C, 2015) Pangsa pasar penjualan yang tinggi akan
mencerminkan pendapatan meningkat sehingga akan meningkatkan keuntungan
perusahaan. Namun dalam pangsa pasar penjualan yang dialami perusahaan, juga
terdapat ketidakpastian yang lebih besar, sehingga ia menghindari risiko yang

ditimbulkan hutang.
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Menurut (Simamora, 2014) mengatakan bahwa:

“Penjualan adalah sumber pendapatan utama bagi kebanyakan
perusahaan, maka elemen kunci dalam pengukuran kinerja adalah
penjualan perusahaan, maka penting bagaimana cara untuk
menentukan apakah perubahan disebabkan oleh karena harga, volume
atau kombinasi dari keduanya.”

Dari pengertian bebarapa ahli dapat disimpulkan bahwa rasio pangsa
pasar penjualan adalah kemampuan perusahaan dalam mempertahankan omset
barang dan jasa yang dijual dan mempertahankan prestasinya ditengah posisi
perekonomian disektor usaha karena pangsa pasar penjualan adalah elemen kunci
pengukuran Kinerja.

Penjualan merupakan sumber hidup suatu perusahaan, karena dari
penjualan dapat diperoleh laba serta suatu usaha memikat konsumen yang
diupayakan untuk mengetahui daya tarik mereka sehingga dapat mengetahui
produk yang dihasikan.

Penjualan dalam lingkup kegiatan, sering ditafsirkan dengan pengertian
pemasaran. Menurut (Swastha & Handoko, 2015) “Tujuan dari penjualan yaitu,

1. Mencapai Volume penjualan tertentu

2. Dengan kegiatan pernjualan diharapkan Mendapatkan laba

tertentu

3. Dengan kegiatan penjualan diharapkan dapat menunjang

pangsa pasar perusahaan.”

Kemampuan perusahaan dalam menjual produknya menentukan
keberhasilan dalam mencari keuntungan, apabila perusahaan tidak mampu
menjual maka perusahaan mengalami ke